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FINANSAL OKURYAZARLIGIN YATIRIM PiYASALARINA KATILIM
UZERINE ETKIiSi: UNIiVERSITE OGRENCILERI UZERINE BiR

INCELEME
BARIS SANCAK

Caligmanin amaci tiniversite ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeylerinin
finansal yatirim piyasalarma katilimlar: tizerindeki etkisini hem yatirim araglarmin
geneli baglaminda, hem de riskli yatirim araglar1 baglaminda incelemektir. Bu amag
dogrultusunda bagimsiz degiskenlerin ayni oldugu, bagimli degiskenlerin ise
“yatirim piyasalarina katilim” ve “riskli yatirim piyasalarina katilim” olmak {izere
farkli oldugu iki model olusturulmustur. Arastirmanin 6rneklemi Saglik Bilimleri
Universitesi’nde 6grenim goren lisans ve On lisans dgrencilerinden olusmaktadir.
Yatirim piyasalarma katilimin bagimh degisken oldugu Model 1 i¢cin 703 kisilik bir
orneklemden yararlanilirken, riskli yatirim piyasalarina katilimmn bagimli degisken
oldugu Model 2 i¢in 278 kisiden olusan bir drneklemden yararlanilmistir. Her iki
model lojistik regresyon analizine tabi tutulmustur. Model 1’in analiz sonuglarina
gore objektif olarak Olglilen (test yardimiyla) finansal okuryazarligm yatirim
piyasalarma katilim {iizerinde anlamli bir etkisinin olmadig1 belirlenmistir. Oz
bildirim yoluyla dl¢iilen algilanan finansal okuryazarligm ise yatirim piyasalarma
katilim tizerinde etkili oldugu saptanmistir. Bunun yani sira, risk karsithgi, tasarruf
egilimi, cinsiyet, yas, calisjma durumu ve aile bireyleri arasinda finans alaninda
calisan bulunmasmin 6grencilerin finansal yatirim piyasalarina katilimlar1 tizerinde
etkili oldugu sonucuna ulasilirken, 6grenim durumunun finansal yatirim piyasalarina
katilim tizerinde agiklayici bir faktor olmadig1 saptanmustir. Ayrica, algilanan ytliksek
finansal okuryazarlik, tasarruf egilimi, yas, ¢alistyor olma ve aile bireyleri arasinda
finans alaninda c¢alisgan bulunmasi ile finansal araglara yatirim yapilmasi arasinda
dogru yonlii bir iligki tespit edilirken, risk karsitligi ve kadin olma ile finansal
araglara yatirim yapilmasi arasinda ters yonlii bir iligki belirlenmistir. Model 2’nin
analiz sonuglarina gore gerek objektif finansal okuryazarlikla, gerekse de algilanan
finansal okuryazarlikla riskli yatirim piyasalarina katilim arasinda anlamh bir iliski



mevcut degildir. Risk karsithigi ve cinsiyet riskli yatirim piyasalarma katilim
iizerinde etkili faktorler iken; objektif finansal okuryazarlik ve algilanan finansal
okuryazarliga ek olarak, modeldeki diger degiskenler, lisans 6grencisi olma, ¢aligiyor
olma, tasarruf egilimi, yas ve ailede finans alaninda g¢aligan bulunmasi da riskli
yatirim piyasalarma katilim {izerinde anlamli etkiye sahip degildir. Risk karsithg: ve
kadin olma ile riskli yatirim piyasalarma katilim arasinda ters yonli bir iliski
bulunmaktadir. Sonug olarak, yatirim piyasalarina katilim baglaminda, 6grenciler her
ne kadar sahip olduklarini diisiindiikleri finansal okuryazarlik seviyesine uygun
olarak, akilci1 bir sebebe dayanarak finansal araglara yatirim yapsalar da, gercekte
sahip olduklarini diislindiikleri finansal okuryazarlik diizeyine sahip olmadiklari i¢cin
yapmis olduklar1 finansal yatirimlar, temel yatirim bilgisiyle desteklenmemis
spekilatif nitelikte yatrimlardan ibarettir. Yatirim karari alirken bilingli davranma
niyetine sahip olmalarma ragmen farkinda olmadan bilingsiz yatirimlar
yapmaktadirlar. Riskli yatirim piyasalarina katilim baglaminda ise, Ogrencilerin
objektif finansal okuryazarhiga ek olarak kendilerini algiladiklar1 finansal
okuryazarlik diizeyinden de bagimsiz olarak yatirim karar1 aldiklar1 goriilmektedir.
Bu da riskli yatirim karar1 alirken spekiilatif davranma egilimlerinin daha da arttigini
gostermektedir. Universite dgrencilik donemi, bireylerin finansal a¢idan heniiz tam
bagimsiz olmadiklari, ancak finansal agidan bagimsiz olmak ve hayatlarmin olgunluk
evresine girmek i¢in gereken becerileri aktif olarak O6grendikleri ve bu donemde
edindikleri finansal aligkanliklar1 gelecege aktardiklari bir donemdir. Ortalama bir
tiniversite 0grencisinin finansal olarak biiyilik dl¢lide ailesine bagimli oldugu, yiiksek
bir yatirim biitgesine sahip olmadigi kabul edildiginde, bilingsiz bir yatirim yapmanin
neden olabilecegi bireysel kayiplar sinirli olabilir. Ancak yatirim yapma kiiltiiriiniin
bilingsiz yatirim kararlar1 alma etrafinda sekillendigi bir ortamda, iiniversite sonrasi
slirecte ¢aliyma hayatma girildiginde daha biiylik yatirim biitceleriyle daha biiyiik
kayiplarin yasanmasi olasidir. Bu bakimdan, finansal yatirimlara ilgi duyan
iiniversite dgrencilerinin, en geg, ¢aliyma hayatina girmelerinden ve aktif bir birey
olarak ekonomi i¢inde yer almalarindan 6nceki son durak olarak nitelendirilebilecek
iniversite ogrenimleri siirecinde, risklerini dogru yonetebilmelerine imkan taniyacak
finansal donanima asgari diizeyde sahip olmalar1 gerekmektedir. Bu noktada politika

yapicilara da Onemli gorevler diismektedir. Devlet otoritesi, politika yapic1 ve



uygulayici sifatiyla, kurumlar1 vasitasiyla finansal okuryazarlik bilincinin geng
nesillere yerlestirilmesi ve temelden baslanarak ileri diizeylere kadar finansal
okuryazarliklarinin gelistirilmesi amactyla eylem planlar1 gelistirmeli, bireysel finans
egitimlerini gesitli platformlar tizerinden erisilebilir kilmalidir. Finansal egitim bir
opsiyon olmanin Gtesinde, ilkogrenimden iiniversite 6greniminin sonuna kadar olan
stirecte, en basit formundan en sofistike formuna kadar, miifredatlarin iginde zorunlu
egitimin bir parcast olarak yer almalidir. Bu noktada, fakiilte — bdolim ayrimi
yapilmaksizin iiniversitelerin biitiin boliimlerinin miifredatlarina tipki diger zorunlu
ortak dersler (Tirk dili, Atatiirk ilkeleri ve inkilap tarihi, yabanci dil, hukuka girig
vb.) gibi zorunlu finansal okuryazarlik dersleri eklenmelidir. Lise ve Oncesi
diizeydeki okullarin miifredatlarina da seviyeleri ile uyumlu zorunlu finansal
okuryazarlik dersleri dahil edilmelidir. Finansal okuryazarlikta matematiksel
yeteneklerin, teknoloji kullanimmin ve kriz yonetiminin biiylik 6neme sahip oldugu
disiiniildiigiinde, finansal okuryazarlik egitimlerinin matematiksel yetenekleri, dijital
okuryazarligi ve yatirimct psikolojisini giliclendirecek egitimlerle desteklenmesi

Onerilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal okuryazarlik, finansal kavram bilgisi, bireysel finans,
yatirim kararlari, mevduat, doviz, altin, hisse senedi, yatirim fonu, kripto varlik,

finansal tabana yayilma, lojistik regresyon



ABSTRACT

THE EFFECT OF FINANCIAL LITERACY ON PARTICIPATION IN
INVESTMENT MARKETS: A STUDY ON UNIVERSITY STUDENTS
BARIS SANCAK

The aim of the study is to examine the effect of university students' financial
literacy levels on their participation in financial investment markets, both in the
context of general investment instruments and risky investment instruments. For this
purpose, two models have been created in which the independent variables are the
same and the dependent variables are different as, "participation in investment
markets” and “participation in risky investment markets". The sample of the study
consists of undergraduate and associate degree students, studying at the University of
Health Sciences. For Model 1, in which participation in investment markets is the
dependent variable, a sample of 703 students was used, while for Model 2, in which
participation in risky investment markets is the dependent variable, a sample of 278
students was used. Both models were subjected to logistic regression analysis.
According to the results of the analysis of Model 1, it is determined that financial
literacy measured objectively (with the help of the test) does not have a significant
effect on participation in investment markets. On the other hand, perceived financial
literacy, measured through self-report, is found to be effective on participation in
investment markets. In addition, it was concluded that risk aversion, propensity to
save, gender, age, employment status and the presence of finance professionals
among family members were effective on students’ participation in financial
investment markets, while educational background was not found to be an
explanatory factor on participation in financial investment markets. Besides, a linear
relationship was found between perceived high financial literacy, propensity to save,
age, being employed, presence of finance professionals among family members and
investing in financial instruments, while an inverse relationship was found between
being risk averse, being female and investing in financial instruments. According to
the analysis results of Model 2, there is no significant relationship between both
objective financial literacy and perceived financial literacy and participation in risky

investment markets. While risk aversion and gender are effective factors on



participation in risky investment markets; in addition to objective financial literacy
and perceived financial literacy, the other variables in the model, being an
undergraduate student, being employed, propensity to save, age and presence of
finance professionals among family members do not have a significant effect on
participation in risky investment markets. There is an inverse relationship between
risk aversion, being female and participation in risky investment markets. As a result,
in the context of participation in investment markets, although students invest in
financial instruments based on a rational reason in accordance with the level of
financial literacy they think they have, the financial investments they have made
consist of speculative investments that are not supported by basic investment
knowledge because they do not have the level of financial literacy they think they
have in reality. Although they have the intention to act consciously when making
investment decisions, they make unconscious investments without realising it. In the
context of participation in risky investment markets, it is observed that students make
investment decisions independently of their perceived financial literacy level in
addition to their objective financial literacy level. This shows that their tendency to
behave speculatively while making risky investment decisions increases even more.
The university student period is a period when individuals are not yet fully
financially independent, but actively learn the skills required to become financially
independent and enter the maturity stage of their lives, and transfer the financial
habits they acquire in this period to the future. When it is accepted that the average
university student is largely financially dependent on his/her family and does not
have a high investment budget, the individual losses that may be caused by making
an unconscious investment may be limited. However, in an environment where the
investment culture is shaped around making unconscious investment decisions, it is
possible to experience greater losses with larger investment budgets when entering
the working life after university. In this respect, university students who are
interested in financial investments should have at least a minimum level of financial
equipment that will enable them to manage their risks correctly during their
university education, which can be considered as the last stop before they enter the
labour market and take part in the economy as an active individual. At this point,

policy makers also have important duties. State authority, in its capacity as a policy
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maker and implementer, should develop action plans to raise financial literacy
awareness among young generations through its institutions and to improve their
financial literacy from the basic level to advanced levels, and should make individual
finance education accessible through various platforms. Financial education should
not be an option, but should be included as a part of compulsory education from
primary education to the end of university education, from the simplest form to the
most sophisticated form, within the curricula. At this point, compulsory financial
literacy courses should be added to the curricula of all departments of universities,
regardless of faculty-department distinction, just like other compulsory common
courses (Turkish language, Atatlrk's principles and history of revolution, foreign
language, introduction to law, etc.). Compulsory financial literacy courses should
also be included in the curricula of schools at high school level and above.
Considering that mathematical skills, use of technology and crisis management are of
great importance in financial literacy, financial literacy education should be

supported by training to strengthen mathematical skills, digital literacy and investor

psychology.

Keywords: Financial literacy, financial concept knowledge, personal finance,
investment decisions, deposits, foreign currency, gold, stocks, mutual funds, crypto

assets, financial inclusion, logistic regression
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ONSOZ

Iktisat, muhasebe ve finans dersleri verdigim Saghk Bilimleri
Universitesi’'nde 6grencilerimin siklikla altm, ddviz, hisse senetleri ve kripto
varliklarla ilgili yatirim tavsiyesi beklentisi niteligindeki sorulari, doktora tezimde bu
konuyu c¢aligma fikrini zihnimde uyandiran ilk sebep olmustur. Daha da dikkat ¢ekici
olan1 meslege ilk basladigim 2019 yilinda ¢ok nadiren karsilastigim bu minvaldeki
sorularla zaman igerisinde giderek artan bir bigimde daha fazla muhatap olmamdir.
Pandemi sonrasi siirecte ortaya ¢ikan enflasyon ve varlik fiyatlarinda yasanan sert
yukseligler tipki hanehalkinin biitiiniinii oldugu gibi iiniversite 6grencilerini de satin
alma gii¢lerini korumaya ve belki de daha fazlasini kazanmaya yoneltmistir. Ancak
yatirim yapmak dogru risk yénetimini gerektiren, bunun icin de ciddi finansal arka
plana ihtiya¢ duyan bir strectir. Saglik temali boliimlerde okuyan ve ge¢mislerinde
onemli bir ekonomi ve finans egitimi bulunmayan bu 6grencilerin yatirim kararlarini
en azmdan temel seviyede yatrim yapmaya yetecek bilgiyle destekleyip
desteklemedikleri sorusu ile ¢alismanmn arastirma sorusu sekillenmistir. Mevcut
literatiirde bu konunun iiniversite 6grencileri Ozelinde oldukca az calisiimis
olmasmin ve bu ¢aligmalarin kapsam olarak smnirli olmasinin, bu noktadaki literatiir
boslugunun azaltilmasina onemli derecede katki sunacagi ve politika yapicilara
finansal okuryazarlik politikalarini olusturmada ve yon vermede degerli bilgiler

sunacagi degerlendirilmektedir.

Bu c¢alismanin ortaya ¢ikisinda, tarafima yaptiklar1 dogru yonlendirmeler ve
teknik mudahalelerle buyik pay sahibi olan tez danismanim Sn. Prof. Dr. Veysel
BOZKURT hocama; tez komisyonu iiyeleri, Sn. Prof. Dr. Dilek DEMIRBAS
hocama ve Sn. Dr. Ogr. Uyesi Hasan Giray ANKARA hocama tesekkiirii borg
bilirim. Ayrica, biitlin egitim hayatim boyunca bana kattiklar1 dolayisiyla tiim degerli
ogretmenlerime ve hocalarima tesekkiir ederim. Son olarak, bugiunlere gelmemde en

biiyiik pay sahibi olan anneme ve babama sonsuz minnetlerimi sunarim.

BARIS SANCAK
ISTANBUL, 2024
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GIRIS

Son yillarda varlik fiyatlarinda yasanan yukari yonli hareketler enflasyonun
yol actig1 sat alma giicii kaybini telafi etmek ve refah seviyesini ylikseltmek isteyen
bireysel yatirimeilar i¢in finansal yatirimlari cazip segenekler haline getirmistir. 2020
— 2023 aras1 donemde tiiketici fiyatlar1 enflasyonu yillik frekansta bilesik olarak
yaklasik %422 olarak gerceklesmistir (TCMB, 2024a). Aym1 donemde, USDTRY
kuru serbest piyasada yaklasik %395, XAUUSD kuru %36, XU100 endeksi %552,
BTCUSD kuru %489 artig gosterirken (Tradingview, 2024), 1 yila kadar vadeli TL
cinsinden mevduatlara uygulanan ortalama faiz oranm1 %14,56’dan %36,34’¢
ylkselmistir (TCMB, 2024b). Merkezi Kayit Kurulusu verilerine gore, 2019 yi1l sonu
itibartyla 1.216.745 olan hisse senedi yatirimci sayist 2023 Ekim ay1 itibariyla
8.193.114 adete ulasarak yaklasik dort senelik bir siirede yedi kata yakin bir artis
gostermistir. Ayn1 donemde 15 — 24 yas aras1 geng hisse senedi yatirimei sayisi ise
25.857’den 1.295.076’ya yiikselerek elli kattan fazla artis gostermistir (VAP, 9
Aralik 2023). Bunun yani sira Tiirkiye’de onemli bir kismini gen¢ yatirimcilarin
olusturdugu biiyiikk bir kripto varlik yatwrmmer kitlesi (4.684.727 yatirimcei)
bulunmaktadir (Triple-A, 9 Aralik 2023). 2020 yilinda Tirkiye’de yapilan bir
arastirmanin sonuglarina gore, kripto varlik sahipliginde 2001 ve sonras1 dogumlu
olanlarin pay1 toplam igerisinde %29’dur (Statista, 9 Aralik 2023). Bu veriler son
yillarda gen¢ yatirimcilar tarafindan finansal araglara yonelen ciddi bir ilginin
varligmi ortaya koymaktadir. Bireysel finansal farkindaligin gelisimi baglaminda
pozitif bir gelisme olarak nitelendirilebilecek olan bu durum, bilingsiz yatirim
kararlarinin alindig1 bir ortamda geng¢ yatirimcilar icin maddi ve manevi kayiplara
yol agmas1 muhtemel bir sorunsala doniisebilmektedir. Yatirim kararlarmi kendisi
alip uygulayan kisilerin finansal konularda donanimli olmalar1 risklerini dogru
yonetebilmeleri bakimindan olduk¢a dnemlidir. Risk ile belirsizligin dogru orantili
oldugu diisiiniildiigiinde, belirsizligin azaltilmasi beraberinde riskin de azalmasi
sonucunu doguracaktir. Belirsizligin azalmasi ise hakkinda bilgi sahibi olunmayan
seyin Ogrenilmesi ile miimkiin olabilir. Geng yatirimcilar finansal okuryazarliklarni
artirarak karst karsiya bulunduklar1 kayip risklerini minimize ederken, getiri

beklentilerini de maksimize etme imkanina sahip olabilirler. Bu bakimdan, yatirim
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kararlarin1 kendisi alip uygulayan kisilerin finansal konularda donanimli kisiler
olmalar1 beklenmektedir. Bireysel yatirimcilarin dogru finansal kararlar alabilmeleri
ve optimal yatirim tercihlerinde bulunabilmeleri i¢in finans alanindaki bilgi ve
donanimlarint artirmalar1 gerekmektedir (Calcagno ve Monticone, 2015). Finansal
okuryazarligmn yiiksek olmasi ile kigilerin rasyonel finansal kararlar almalar1 arasinda
giiclii bir iligki s6z konusudur (Gavurova vd., 2019; Yin ve Yang, 2022). Literatrde
yer alan caligmalar finansal okuryazarlikla yatirim karari alma davranisi arasinda
agirlikl olarak pozitif yonli bir iliskiye isaret etmektedir (Aren ve Aydemir, 2015;
Allgood ve Walstad, 2016; Mouna ve Anis, 2016; Liao vd., 2017; Hsiao ve Tsai,
2018; Nguyen, Polach ve Voznakova, 2019; Anindita ve Ulpah, 2020; Raut, 2020;
Nguyen ve Nguyen, 2020; Mahdzan, Zainudin ve Yoong, 2020; Lotto, 2020; Khan,
Rabbani ve Kadoya, 2020; Zhao ve Zhang, 2021). Ancak, cogunluk kitlesini geng
bireylerin olustugu tiniversite 6grencileri 6zelinde bu durumun gecerli olup olmadig:
incelenmeye deger bir husustur. Pek ¢ok 6nemli arastirmanin sonucuna gore geng
finansal okuryazarligi oldukca diistik seviyededir (Lusardi, Mitchell ve Curto, 2010;
Cull ve Whitton, 2011; Lantara ve Kartini, 2015; Felipe, Ceribeli ve Lana, 2017;
OECD/INFE, 2017; Baltac1 ve Kiitiik, 2020; Sezal, 2021; Happ vd., 2022; Dahiya,
Ozen ve Yadav, 2023; Sarsour, Aldaya ve Aldalou, 2023). Bu da gen¢ bireylerin
yatirim kararlarini, yatirim yapmanim gerektirdigi finansal bilgi donanimindan
bagimsiz olarak, spekilatif gudilerle vermis olabilecekleri ihtimalini ortaya
koymaktadir. Literatiirde tiniversite Ogrencilerinin finansal okuryazarliklariyla
yatirim piyasalarina katilmalar1 arasindaki iliskiyi ele alan ¢alisma sayist sinirhidir.
Stoian vd. (2020) Rumen {iniversite 6grencileri tizerine yaptiklar1 ¢aligmada finansal
okuryazarligm ogrencilerin hisse senedi piyasalarma katilimi iizerindeki etkisini
incelemiglerdir. Giirbliz ve Yilmaz (2023) finansal okuryazarligin iiniversite
ogrencilerinin yatirim tercihleri tizerindeki etkisini incelemislerdir. Ancak, s6z
konusu c¢alismalarla bu ¢alisma arasinda, arastirma sorulari, modeller ve ydntem
itibartyla ayirt edici farkliliklar bulunmaktadir. Ayrica, tigiincli boliimde daha detayli
aciklanacag tizere, her iki caliymada ulasilan bulgular ile bu ¢alismada ulasilan
bulgular birbirinin zitt1 yoniindedir. Bu bakimdan ¢alismanin literatiirde az ¢aligilmis
bir konuda ciddi bir boslugu dolduracagi ve politika yapicilara 6Gnemli bilgiler

saglayacag1 degerlendirilmektedir.



BiRINCIi BOLUM
KAVRAMSAL CERCEVE

I. Finansal Okuryazarhk: Tammm ve Kapsam

Finansal okuryazarlik kavrami ele alindiginda g6ze ¢arpan ilk hususlardan biri
kavrama iliskin TUlzerinde wuzlasilan ya da genel kabul géren bir tanmmin
bulunmayisidir. Bu durumun yol agtigi tanimlamadaki cesitlilik hali dogal olarak
kavrama iliskin birgok sorunun nasil cevaplandirilacagi noktasinda bir soru dbegini
beraberinde getirmektedir. “Kimler finansal okuryazardir, kimler degildir?”,
“Finansal okuryazarligi nasil 6l¢mek gerekir?”, “Finansal okuryazarlig1 artirmak i¢in
hangi politikalar izlenebilir?” vb. bir¢ok sorunun cevabi ve aslinda basl basina
finansal okuryazarlik sorunsalinin kendisi tanimsal bir uzlasinin olmayisindan
etkilenmektedir. Bu bakimdan, oncelikle finansal okuryazarligin nasil tanimlandigi
ve nasil tanimlanmasi gerektigi tizerinde durulmasi yararh olacaktir. Bunun igin de

oncelikle kavramin 6ziinii olusturan “okuryazarlik” kavramini ele almak gerekir.

Oxford sozligii okuryazarhigi, “Belli bir alandaki bilgi veya beceriler” olarak
tanimlamaktadir (Oxford Learner’s Dictionaries, 2023). Cambridge sozIigii ise,
“Belli bir konudaki bilgi veya bilginin belli bir tipi” seklinde bir tanim yapmaktadir
(Cambridge Dictionary, 2023). Dijital okuryazarlik, saglik okuryazarligi, finansal
okuryazarlik vb. okuryazarlik tanimlar1 bu baglamda o6rnek olarak verilebilirler.
Buradaki bilgi salt bilginin kendisine sahip olmanin 6tesinde bilgiyi anlamay1 da
kapsar. Baska bir ifadeyle, bir seyi sadece bilmek degil, o seyi iyice anlamak, bildigi
ve anladig1 seyi isleyebilecek beceriye ve dolayisiyla o sey tlizerinde tam bir
hakimiyete sahip olabilme yetisi okuryazarligi tanimlamaktadwr. Bu noktadan
hareketle finansal okuryazarlik igin bir tanim gelistirmek miimkiindiir. Soyle bir
tanim Onerilebilir: “Finansal okuryazarlik, finans bilgisine sahip olunmasi, sahip
olunan finans bilgisinin anlasilmasi, bilinen ve anlasilan bilginin islenebilme
becerisine sahip olunmasini ifade eder”. Yalin haliyle finansal okuryazarligi bu
sekilde tanimlamak miimkiindiir. Diger taraftan, literatiirde yapilan tanimlamalara
bakildiginda, daha detayl, aciklayicti ve kompleks tanimlara yer verildigi

g6zlemlenmektedir.



Tanimlarmn smiflandirilmasinda bes farkli referans noktasi dikkat gekmektedir:
(1) Finansal kavram bilgisi, (2) finansal kavram bilgisini karar verme slrecinde
kullanabilme becerisi, (3) bireysel finansallarin yonetilebilmesine duyulan yatkinlik,
(4) yerinde finansal kararlar verebilme yetenegi Ve (5) gelecege yonelik finansal
ihtiyaglart etkili bicimde planlayabilecek 6zgiivene sahip olmak (Remund, 2010).
Yapilan tanimlamalarin genellikle yukarida bahsedilen bu bes ana tema etrafinda
toplandigi, bunlardan bir ya da Dbirkagina gondermede bulundurularak

olusturulduklar1 g6zlemlenmektedir.

(1) Finansal kavram bilgisi

Bir kiginin finansal okuryazar olarak kabul edilebilmesi icin bireysel finans
konularinda belli bir bilgiye sahip olmasi temel bir gerekliliktir. Finans bilgisine
sahip olmay1 genis anlamda yorumlamak gerekir. Finansal kavram bilgisine sahip
olmanm yan sira, finansal kavramlar ve olgular arasinda baglant1 kurabilme ve sahip
olunan bilgiyi analiz edebilme becerisi de finans bilgisine sahip olmanin
bilesenleridir. Baska bir ifadeyle, finansal kararlar alabilmek icin bilginin finans
boyutu itibariyla ihtiya¢ duyulan kismmin tamamidir. Literatiirde yapilan birgok
tanim finans bilgisine sahip olunmasini yapilan tanimlarin merkezine oturtmaktadir.
Hastings, Madrian ve Skimmyhorn (2013), finansal okuryazarlig: finansal {iriinler ve
finansal kavramlar hakkinda bilgi sahibi olmak ile iliskilendirmistir. Zhao ve Zhang
(2021), “finansal kaynaklarm etkin bir bicimde yonetilebilmesi igin ihtiya¢ duyulan
finansal bilgi ve beceriler”, seklinde bir finansal okuryazarlik tanimi yapmustir. Bazi
arastirmacilar ise, finansal okuryazarligi finansal konularda bilgi sahibi olmak ile es
anlamli olarak kabul etmislerdir. Noctor, Stoney ve Stradling (1992), finansal
okuryazarligi, bilingli kararlar verebilmek i¢in gerekli olan finansal bilgi seklinde
tanimlarken, Huston (2010) da finansal okuryazarlik ile finansal bilginin literatiirde

cogu kez birbiri yerine kullanildigini ifade etmistir.

(2) Finansal kavram bilgisini karar verme strecinde kullanabilme becerisi

Finans bilgisine sahip olmanin yani sira sahip olunan bilgiyi kullanabilme

becerisinin de yapilan bazi tanimlarda vurgulandigr g0zlemlenmektedir. Fox,
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Bartholomae ve Lee (2005), finansal okuryazarligin kisilerin finansal kavramlara
iliskin bilgi ve kavrayislarini ifade ettigini ve etkili finansal kararlar alimabilmesinde
olduk¢a 6nemli oldugunu vurgulamustir. Fernandes, Lynch ve Netemeyer (2014),
finansal okuryazarligi, bilingli  finansal kararlar  verebilme becerisi ile
iliskilendirmistir. Bu yaklagima gore, tek basina finansal bilgiye sahip olmak ya da
finansal bilgiyi kavramak yetmez, ayni zamanda sahip olunan bilgiyi karar alma
stireci dahilinde diger bilgilerle isleyerek yeni bir bilgiye doniistiirebilme becerisine
de sahip olmak gerekir. Bu da, finansal bilginin her yonuyle, detayli bigimde
anlasilmasiyla ve karar alma surecine etki eden diger degiskenlerle baglanti

kurulabilmesiyle mimkin olabilir.

(3) Bireysel finansallarin yonetilmesine duyulan yatkinlik

Kisilerin finansal is ve islemlerini bizzat takip etmeye duyduklar1 yatkinlik
finansal okuryazarlik tanimlarinda vurgulanan bir diger noktadir. Hastings, Madrian
ve Skimmyhorn (2013), finansal okuryazarligi, finansal araglar ve kavramlar
hakkinda bilgi sahibi olmanin yani sira finansal planlama gibi belli aktivitelere istirak
edebilme ile iliskilendirmistir. Emmons (2005) ise, belli konularda finansal bilgi ve
kavrayisa sahip olma ile birlikte varliklar1 ve yiikiimliliikleri takip edebilme
becerisine sahip olmaya gondermede bulunmustur. Bu yaklasimda, finansal
okuryazarliga, finansal bilgiye sahip olmanin ve kullanabilmenin 6tesinde bir anlam
atfedildigi goriilmektedir. Bireysel finansal yonetimle ilgili streclerin pasif bir
tutumla takip edilmesi ya da bu siireglere aktif bir tutumla istirak edilmesi bu

yaklagim dahilindedir.

(4) Yerinde finansal kararlar verebilme yetenegi

Finansal okuryazar olmanin nihai amacinm kisilerin finansal durumlarini
iyilestirici kararlar alabilmelerinin saglanmasi oldugunu ifade etmek mumkindar.
Yerinde finansal kararlar verebilmek, finansal hedeflere ulasilmasi yolunda baslica
O6neme sahiptir. Ancak, burada “yerinde finansal karar alma” ifadesi ile kastedileni
aciklamak gerekir. Literatiirde agiklamaya yonelik iki farkli yaklasim One

cikmaktadir. Birincisi, alinan kararm uygun bir karar olup olmadigini dogrudan elde
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edilen sonucun basarisina baglayan yaklasimdir. Stone, Wier ve Bryant (2008),
finansal okur yazar olmakla basarili bor¢ yonetimi arasinda iliski kurmustur. Buna
gore, alinan kararlarin rasyonel ya da bilingli olmasindan ziyade ulasilan sonucun
beklentileri karsilamasit daha ¢ok One ¢ikmaktadir. Kararm kendisinden ve nasil
alindigindan ziyade ulasilan sonucun beklentileri karsilamasi Gnemlidir. Ikinci
yaklagim, verilen kararm uygun olmasini bilingli olarak verilmesine baglamaktadir.
Mandell (2008), finansal okuryazarligi, finansal araglarin se¢imine ve yonetilmesine
iliskin bilingli kararlar verebilme ile iliskilendirmektedir. Burada temel nokta,
finansal kararin alinmasina esas teskil eden bilgiye sahip olunmasi ve bu bilginin
karar alma asamasinda kullanilmasidir. Gale ve Levine (2010), finansal okuryazarlik
tanimlarinda, paranin ve zenginligin yonetilmesi ve tiiketilmesi baglaminda bilingli
degerlendirme yapabilme ve etkili kararlar verebilme becerisine atifta bulunmustur.
Burada hem alinan kararm bilingli bir degerlendirme slireci neticesinde alinmasina,

hem de elde edilen sonucun basarili olmasina yapilan bir gonderme s6z konusudur.

(5) Gelecege yonelik finansal ihtiyaglar: etkili bicimde planlayabilecek o6zgiivene

sahip olmak

Finansal okuryazar olarak kabul edilen bireyler, finansal kararlar almalarmi
miimkiin kilacak bilgiye sahip olma ve sahip oldugu bilgiyi isleme ve karara
doniistiirme yetencklerini biinyelerinde toplamakla birlikte, tasarlamis olduklar1
kararlarin1 tim boyutlariyla eyleme gecirebilecek 6zglvene de sahip olmalidir.
Remund (2010), finansal okuryazarlig1 kisilerin bireysel finansallarmi yonetebilme
ozgiivenine sahip olmalar1 ile iliskilendirmistir. Ozgliveni yilksek olan bireylerin
daha fazla finansal yatirim yaptiklar1 ve yatirim dolandiriciligi ve asir1 borglanma
gibi sebeplerden kayba ugrama olasiliklarinin diigiik oldugu gozlemlenirken,
Ozgiiveni diisiik olan bireylerin optimal olmayan finansal kararlar verdikleri
belirlenmistir (Aristei ve Gallo, 2021). Ozgiiveni yiiksek olan bireylerin 6zguveni
diistik olan bireylere kiyasla borsaya katilimlarinin daha yiiksek oldugu saptanmistir
(Xia, Wang ve Li, 2014). Bununla birlikte, haddinden fazla 6zguven sahibi olmak
diisiik seviyede finansal okuryazar olmanin bir isareti de olabilmektedir. Geleneksel

riskli araglara dair yatirim tecriibesi bulunmayan kripto para yatirimeilarinin finansal



okuryazarlik diizeylerinin hi¢ kripto para yatirimi yapmayan yatirimcilara gére daha
diistik oldugu saptanmustir (Fujuki, 2021). Asir1 6zgiiven sahibi yatirimcilarin asiri
riskli finansal araglara yoneldikleri tespit edilmistir (Yao ve Rabbani, 2021). Yine
asir1 0zgiiven sahibi yatirimcilarin yatirim fonlarma yatirim yaparak riski dagitmak
yerine sadece hisse senetlerine yatrim yapma egilimi igerisinde olduklari
gozlemlenmistir (Chu vd., 2017). Dolayistyla, bireylerin ellerindeki tim bilgileri
tam, eksiksiz ve dogru bigcimde kullanarak almis olduklar1 Kararlar1 eyleme
dontigtirmelerini miimkiin kilacak bir 6zgiivene sahip olmalar1 finansal okuryazar
olmalarinin bir geregi iken, bilgiden ve bilingli davranistan yoksun finansal kararlar

alabilmeye yoneltebilecek bir 6zguven finansal cehaletin gostergesi olabilir.

Bireysel arastirmacilar tarafindan finansal okuryazarligin tanimlanmasinda
yogunlagilan referans noktalarinin kurum ve kuruluslarin yapmis olduklar1 finansal
okuryazarlik tanimmlar1 bakimmdan da gegerli oldugu g6zlemlenmektedir.
OECD/INFE finansal okuryazarhigi, “Mantikli finansal kararlar almak ve nihai
olarak bireysel finansal refaha ulasabilmek icin gerekli olan farkindalik, bilgi,
yetenek, tutum ve davraniglarin bir kombinasyonu” olarak tanimlamaktadir (OECD,
2020). CFl finansal okuryazarhgi, “Mantikli finansal kararlara ve finansal
hizmetlerin dogru kullanimina doniisen bilgi, yetenek, tutum ve nihai davranislarin
bir kombinasyonu” seklinde tanimlamaktadir (CFI, 2022). Her iki tamimda da
finansal bilgi sahibi olmaya, sahip olunan finans bilgisinin karar alma silrecinde
kullanilmasina ve yerinde finansal kararlar alinmasina yonelik bir vurgu yapildigi
gorilmektedir. Benzer bir vurgu EC (Avrupa Komisyonu), FLEC (Finansal
Okuryazarlik ve Egitim Komisyonu) ve JumpS$tart tarafindan yapilan tanimlar
bakimindan da s6z konusudur. Jump$tart finansal okuryazarligi, “Yasam boyu
finansal giivenlik amact dogrultusunda, kisinin finansal varliklarm etkili bigimde
yonetebilmesi icin gerekli olan bilgi ve beceriyi kullanabilme kabiliyeti” seklinde
tanimlamig ve finans bilgisine sahip olmaya, finans bilgisinin karar alma strecinde
kullanilmasina, yerinde finansal kararlar alinmasina ve kisisel finansallarin
yonetilmesine yatkinlik duyulmasma atifta bulunmustur (Jump$tart, 2023). EC ve
FLEC ise daha sade ve cerceve niteliginde tanimlamalari tercih etmislerdir. EC,

“Onemli finansal kararlar verebilmek icin gerekli olan bilgi ve yetenekler” seklinde



bir tanim yaparken (EC, 2023); FLEC, “Bireyleri hedefleri dogrultusunda finansal
kararlar alabilmeleri ve eyleme gecebilmeleri icin donatan bilgi, yetenek ve araclar”
seklinde bir tanim yapmayi tercih etmistir (FLEC, 2020). Her iki tanimda da finans
bilgisine sahip olmaya ve finans bilgisinin karar alma siirecinde kullanilmasina

yonelik bir atif s6z konusudur.

Yapilan farkli finansal okuryazarlik tanimlar: biitiinciil bir bakis agisiyla ele
alindiginda, her ne kadar farkli tanimlar yapilmis gibi gorinse de, finansal okuryazar
olmaya atfedilen islevlerin pek ¢ok tanimda ortak oldugu, pek ¢cogunda da birbirini
destekledigi gozlemlenmektedir. Bu durum finansal kavram bilgisine sahip olunmasi
tizerinden agik bir bicimde go6zlemlenebilir. Finansal kavram bilgisine sahip
olunmasi finansal okuryazar olmaya yliklenen islevlerin basinda gelirken, finansal
okuryazarlikla iligskilendirilen diger islevlerin de finansal kavram bilgisine sahip
olunmasiyla iliskili oldugu sdylenebilir. Diger bir deyisle, sahip olunmayan finansal
kavram bilgisinin karar alma siirecinde kullanimi da s6z konusu olamaz. Bireysel
finansallarin yonetilmesine duyulan yatkinlikla finansal kavram bilgisine sahip
olunmasinin birbirini besleyen siirecler olmasi olasidir. Loke (2017), sahip olunan
finans bilgisi diizeyinin bireysel finansal yonetim iizerinde etkili oldugu sonucuna
ulasmustir. Di Domenico vd. (2022), finans bilgisini artirmaya yonelik miidahalelerin
bireysel finansal yonetim baglaminda 6zerk motivasyonlar1 tesvik ettigini One
stirmiistiir. Yerinde finansal kararlar verilebilmesi icin temel finansal kavram bilgisi
yararli olabilir. Clark, Lusardi ve Mitchell (2017), daha yiksek seviyede finans
bilgisine sahip olanlarin emeklilik yatirim plam tercihlerinden daha yiiksek getiri
elde ettikleri sonucuna ulagsmislardir. Xu, Xiong ve Jiao (2019), sahip olunan finansal
bilgi dizeyinin artmasmin hanehalkinin yatirim performansini artiracagini one
stirmiistiir. Finansal kavram bilgisine sahip olunmasi gelecegi planlayabilecek
Ozgiivene sahip olunmasmi olumlu anlamda etkileyebilir. Morris, Maillet ve Koffi
(2022), finansal bilginin finansal 6zgilivenin bir agiklayicis1 oldugunu tespit etmistir.
Dolayisiyla, finansal kavramlar hakkinda bilgi sahibi olmanin hem finansal
okuryazar olmanin temel bileseni hem de diger bilesenlerin bir belirleyicisi oldugunu
One stirmek mumkundur. Bir kisinin finansal okuryazar olarak kabul edilebilmesi

icin para hakkinda bir seyler bilmesi gerekir (Hung, Parker ve Yoong, 2009;



Remund, 2010). Finansal kavram bilgisine sahip olunmasi finansal okuryazar
olmanin 0zlnU ve baslangi¢ noktasini olusturmaktadir. Kisilerin paranin yonetimi
noktasinda kendilerine daha fazla avantaj saglayacak ilave yeterliliklere sahip
olmalar1 ise daha ileri diizeyde finansal okuryazarliga sahip olmanm 0Olctsidir. Zira
finansal okuryazarlik, sinirlar1 keskin ¢izgilerle belirlenmis mutlak bir durumu degil,
geliserek evrilen bir siireci ifade etmektedir (Mihalcova, Csikosova ve Antosova,
2014). Dolayisiyla finansal okuryazarlik kavrammi, baslangic seviyesinde temel
finansal yeterlilikleri, ileri seviyede ise daha sofistike finansal yetenekleri igerisine
alan kapsami genis bir kavram olarak nitelendirmek miimkiindiir (Mason ve Wilson,
2000). Bu galismada finansal okuryazarlik en temel bileseni olan finansal kavram
bilgisi itibariyla ele alinacak ve yatirim 6zelinde finansal kavram bilgisini dlgmeyi
amacglayan bir performans testi araciligiyla oOlgililecektir. Sahip oldugu yatrim
kavram: bilgisi itibartyla donanimli olan bir bireyin finansal araglara yatirim
yapmay1 denemis olmasi anlasilabilir bir durumken, temel yatirim bilgisinden dahi
yoksun olan bir bireyin ayni girisimde bulunmasinin akilc1 tutumdan uzak ve dogru
risk yonetiminin ilkeleriyle bagdasmayan bir durum oldugunu One siirmek
mumkunddr. Literatirde yer alan finansal okuryazarlik arastirmalari da yaygin olarak
finansal okuryazarligi finansal kavram bilgisi iizerinden degerlendirmekte ve
Olgmeyi amacglamaktadir (Moore, 2003; Huston, 2010; Atkinson ve Messy, 2011;
Kunovskaya, Cude ve Alexeev, 2014; Burke ve Manz, 2014; Van Ooijen ve Van
Rooij, 2014; Cumurovic ve Hyll, 2016; Xu, Xiong ve Jiao, 2019).

Il. Finansal Okuryazarhik Ihtiyacimin Gerekliligi ve Onemi
Uzerine

Finans tarihi medeniyetin baslangic1 ile paralellik gdstermektedir. ilkel
diizeyde bankacilik ve faiz karsiligi bor¢ verme uygulamalarmin ilk Orneklerine
Babil, Siimer, eski Yunan ve eski Misir medeniyetlerinde rastlanilmaktadir.
(Ferguson, 2008). Yatirim benzeri faaliyetlerin izleri de M.O. 1700’li yillara,
Hammurabi kanunlarina kadar siiriilebilmektedir. Emeklilik fonlarinin ge¢misi,
Imparator Augustus’un emekli askerlerin isyan tehdidini bastirmak igin bir emeklilik

plan1 olusturdugu Roma imparatorlugu’na dayanmaktadir. Bireysel diizeyde finansal



yatirim olgusunun ortaya ¢ikisi ise 17°nci yilizyilda gelisen denizcilik enddstrisine
dayanmaktadir. Avrupa ile Dogu Hint Adalar1 ve Asya arasinda ticaret yapan Ingiliz,
Hollanda ve Fransiz gemilerinin risklerle dolu seyahatlerini finanse edebilmek igin
giristikleri yatirimci arayiglari, yatirimcilarin hisse senedi satin almalarma ve bir
sirketin iistlendigi tiim seferlerin getirilerinden faydalanmalarina olanak saglayan
denizcilik sirketlerinin  kurulmasiyla sonug¢lanmistir. 1602 yilinda Amsterdam
Borsasi’nin, 1801 yilinda ise Londra Borsasi’nin kurulmasiyla birlikte hisse senedi
yatirimcilarmin ~ hisse  senetlerini  alip  satabilecekleri diizenli  piyasalar
olusturulmustur (Rockwealth, 2023). Finans tarihinin dayandigi koklii gegmis goz
oniinde bulunduruldugunda, finansal konularda bilgili olmaya duyulan ihtiyacin da
koklii bir mesele oldugu anlagilmaktadir. ABD’nin ilk Bagkan Yardimcisi John
Adams tarafindan donemin Baskan1 Thomas Jefferson’a hitaben yazilan 25 Agustos
1787 tarihli mektupta Adams, ABD’nin problemini para, kredi ve ekonominin
isleyisine dair apagik cehaletle iliskilendirmektedir (Founders Online, 2023). Ancak,
bugiin anladigimiz sekliyle bireysel finans alaninda bilgiye duyulan ihtiya¢ ya da
finansal okuryazarlk ihtiyac1 20’inci ylizyilda yasanan ekonomik biiylime ve tiketici
finans1 alaninda meydana gelen gelismelerle ortaya ¢ikmustir. 1910 — 1920 yillar1
arasindaki donem tiiketici tiriinlerinin kitlesel boyutlarda iiretiminin yayginlastigi ve
taksitli tiiketici finansmani imkanlarmimn tiiketicinin hizmetine sunuldugu yillarin
baslangicidir (Desjardins, 2017). Aymi yillarda, Nisan 1917°de ABD’nin Birinci
Diinya Savasi’na dahil olmasiyla birlikte savas harcamalarmin finansmani igin
FED’in tahvil almalar1 karsiliginda ticari bankalar1 diisiik maliyetli fonlamayla tesvik
etmesinin bir sonucu olarak ticari bankalar icin tliketici kredilerinin hacmini artirmak
cazip bir secenek haline gelmistir (Davies, 2013). Uygun faiz oranlar1 ve taksitli
O0deme imkanlariyla desteklenen tiiketici iirlinlerine yonelen talepte biiyiik bir artis
yasanmustir. 1919 yilindan Biiyiik Buhran’in yasandigi 1929 yilina gelindiginde,
taksitle otomobil sahibi olan hane halkiin oran1 %4,9°dan %15,2’ye yiikselerek {i¢
kattan fazla artis gostermistir. Ancak, 1929 yilinda 7 milyar dolarlik hacme ulasan
tiketici kredilerinin 3 milyar dolarlik kismi takibe diismistiir. Daha da kotust bu
donemde Amerikan halkimm %80’inin isini kaybetmesi durumunda bagvurabilecegi
bir birikimi dahi bulanmamaktayd: (SFSU, 2023). Hisse senetleri piyasasindaki
durum da tiketici kredilerindekinden farkli degildi. 1920'lerde borsaya yatirim
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yapmak, parast olanlar ve hatta olmayanlar i¢cin ulusal bir eglenceye doniismiis
durumdaydi. Ekonomik biiylime, hisse senetlerinde spekiilasyon yapmanin neredeyse
bir hobi haline geldigi ve genel niifusun piyasadan pay almak istedigi bir ortam
yarattt (Borowiecki, Dzielinski ve Tepper, 2023). Hisse senetlerinde kaldirach
islemler olduk¢a yaygindi. Kaldiragh islemlerin toplami 1917'de NYSE piyasa
degerinin %]12'si iken bu oran 1929'da %20'ye ulasmistir (Bian vd., 2018). Hisse
senetlerinde olusan balonun tetikledigi 1929 Biiyiik Buhrani’nin hemen 6ncesinde,
Agustos 1929’da 6.866 puan ile en yiiksek aylik kapanigini yapan Dow Jones
Endustriyel Endeksi (DJIA) Haziran 1932’ye gelindiginde 983 puandan kapanis
yapmustir. Bu da zirve noktasindan %85°lik bir deger kaybi anlamina gelmektedir
(Macrotrends, 2023). Eyliil 2029’a kadar olan siiregte hanehalkiin elinde tuttugu
hisse senetlerinden toplam kazanci 38,1 milyar dolar iken, 1929 yil sonu itibariyla
kazang 57 milyar dolarlik kayba doniismiistiir. Endekste en diisiik seviyenin
goriildiigli Haziran 1932’ye kadar olan iki buguk yillik siiregte y1l bazinda kayiplar
sirasiyla, 44,6 milyar dolar, 53,2 milyar dolar ve 24,1 milyar dolar olarak
gerceklesmistir (Green, 2008). 1929 Biiyiik Buhrani ekonomik sonuglarinin yaninda
toplumun i¢inde bulundugu finansal okuryazarlik eksikligini de ortaya koymustur.
Ancak, aradan gecen zamana ragmen bireysel yatirimcilari benzer hatalar yapmayi
strdurdikleri goralmektedir. 2008 Finansal Krizi finansal okuryazarlik ihtiyacinin
kendini bariz bi¢gimde hissettirdigi yakm tarihli bir 6rnektir. Uzun dénem reel faiz
oranlarindaki diisiis trendinin etkisiyle orta ve alt gelir gruplarinda yer alan
(subprime) hanehalk1 6deme giiglerinin tizerinde ipotekli konut kredileri kullanmistir.
Diisiik oranli faiz ortamiin yol agtig1 yanilgiyla baslangicta diisiik taksitli 6demeler
yapmaya imkan taniyan ayarlanabilir oranli mortgage (ARMS) kredileri yaygin
olarak tercih edilmistir. Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte bu kredilerin geri 6deme
maliyetleri artmustir. Kredi borcu geri 6denemeyen pek c¢ok gayrimenkule el
konulmustur. Subprime mortgage kredileri Gzerinden menkul kiymetlestirilen toksik
tirev Urdinler, yatrimcilar tarafindan sorunlu dayanak varliklarma bakilmaksizin
yiksek likiditeleri ve getirileri dolayisiyla tercih edilmistir (Greenspan, 2010).
ABD’de hanehalk: servetinin zirve yaptigi Haziran 2007 ile dip yaptigi Mart 2009
tarihleri arasinda hanehalkinin gayrimenkul varliklarmin enflasyona gore diizeltilmis

degeri yiizde 26 (5,4 trilyon dolar) azalirken, hisse senedi piyasasi varliklarinin
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degeri enflasyona gore diizeltildikten sonra yiizde 51,5 (10,8 trilyon dolar) azalmistir
(Emmons, 2012).

Finansal kriz donemleri bireysel yatirimci kayiplarmin kitlesel boyutlarda ve
biiyiik meblaglarda ortaya ¢ikmasi bakimimdan finansal okuryazarlik ihtiyacinin
kendini en giiclii bicimde hissettirdigi donemlerdir. Finansal krizlerin ortaya
¢ikmasinin ve yatirimer magduriyetlerinin yagsanmasinin tek sorumlusu elbette yeterli
finansal okuryazarliktan yoksun olan bireysel yatirimcilar degildir. Regiilasyon
kaynakli eksiklikler ve zamaninda aksiyon alamama bakimindan kamu otoriteleri ve
politika yapicilar, sorumsuz finansal uygulamalardan 6tiirii finansal kuruluglar 1929
Biiyiik Buhrani’nin (Galbraith, 2009) ve 2008 Finansal Krizi’nin (Greenspan, 2010)
ortaya ¢ikmasinda ya da bu krizlerin derinlesmesinde pay sahibidirler. Ancak
sonuclarindan etkilenenler bireysel yatirimcilar olmustur. Degil bir bireysel
yatrimeinin, pek ¢ok finans profesyonelinin dahi bir finansal kriz olacagini
ongerebilmesi ¢cogu kez miimkiin olmamaktadir. Finansal krizlerden bagimsiz olarak,
yatirim siirecinde alinan herhangi bir kararm da beklenen sekilde sonuglanacagmin
garantisi yoktur. Ancak, tim olasiliklar1 goz Oniinde bulundurarak riskini dogru
yonetebilmek her bireysel yatirimcinin maddi refahi igin 6nem vermesi gereken
konularin basinda gelmektedir. Riskin oldugu yerde belirsizlik vardir. Belirsizlik
azaltilarak risk de azaltilabilir. Belirsizligi azaltmak da ancak bilgi sahibi olmayla,
ogrenmeyle mimkin olabilir. Finansal okuryazar olmamanin maliyeti agiktir.
Hayatlarin1 kotii mali kararlar alarak gecirenler, kaginilmaz olarak, bagka tiirlii elde
edilebilecek olandan ¢ok daha diisiik bir yasam standardina sahip olacaklardir (Lach
ve Nzorubara, 2023). ABD’de yapilan bir ¢alismanin sonug¢larima goére yetiskin
bireyler 2023 yilinda bireysel finans alanindaki bilgi yetersizliklerinden dolay1
ortalama 1.506 dolar kaybettiklerini beyan etmislerdir. Bu rakam ABD’deki yetiskin
niifusa oranlandiginda 388 milyar dolardan daha biiylik bir maliyet ortaya
cikmaktadir (NFEC, 2024). ABD digindaki yetigkin bireylerin kayiplarinin da bu
rakama eklenmesi halinde finansal okuryazar olmamanin bireysel yatirimcilara
maliyetinin ¢ok daha biiylik oldugu anlasilmaktadir. Finansal okuryazar olmamanin
maliyetinin bu kadar biliylk oldugu goéz Oniinde bulunduruldugunda finansal

okuryazar olmanin bir segenek degil, bir zorunluluk oldugu anlasiimaktadir.
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Kisisel ekonomik refahin korunmasi ve artirilmasi ihtiyaci finansal
okuryazarlig1 6nemli bir mesele haline getirmektedir. Ancak, finansal okuryazarlik
ihtiyaci yalnizca bireyler 6zelinde duyulan bir ihtiyacin goriinimii degildir. Finansal
okuryazarligm gergeklestirilmesi temelde ¢ 6nemli amaca hizmet etmektedir:

Bireylerin ekonomik menfaatleri, finansal istikrar ve makroekonomik istikrar.

A. Finansal Okuryazarh@in Bireyler Icin Onemi

Klasik iktisat teorisi bireylerin tliketim ve tasarruf karari alirken rasyonel
davrandiklari1 varsaymaktadir. Rasyonel bireyler kendi c¢ikarlar1 pesinden
kosarlarken, bu amacglar dogrultusunda maksimum bilgi ile hareket ederler
(Logachev, 2016: 16). Dolayisiyla, finans piyasalarinda islem yapan rasyonel bir
yatirnmcinm, yatrim  karart  alirken  maksimum  bilgiyle hareket etmesi
beklenmektedir. Glnimuzde bireyler siklikla biit¢celeme, harcama, tasarruf, yatirim,
borglanma, risk yonetimi gibi olduk¢a genis aralikta yer alan finansal meselelere dair
cok sayida karar vermek durumundadirlar. Bu da finans bilgisine sahip olmay1 ya da
baska bir ifadeyle finansal okuryazar olmay1 bireysel refah i¢in kaginilmaz derecede
onemli kilmaktadwr. Finansal okuryazar olan bireyler risklerini dogru yoneterek
yerinde finansal kararlar alma ve finansal hedeflerine ulasma sanslarini artirirlar. Bu
hedefler bir otomobil ya da gayrimenkul gibi reel varliklara sahip olabilme, pasif
strekli gelir elde edebilme, rahat bir emeklilik hayat1 siirebilme veya hepsini igine
alacak bicimde finansal dzgurluk gibi goérunimlere sahip olabilir. Tim bu hedeflere
strdirulebilir olarak ulasabilmek akilc bir siireci zorunlu kilar ve bu siire¢lerin akilci
bicimde ydnetilebilmesi de iyi derecede finansal okuryazar olabilmek ile mimkundir
(Willis, 2008: 56). Finansal okuryazar olmanin en az finansal okuryazar olmanin
nimetlerinden faydalanabilmek kadar dnemli olan bir diger sonucu da finansal
okuryazar olmamanin yol agabilecegi maliyetleri en aza indirgemektir. Finansal
okuryazar olmayanlarin yasamlar1 boyunca yanlis finansal kararlar verebilme
olasiliklar1 finansal okuryazar olanlara kiyasla daha fazla olacak ve buna paralel
olarak finansal okuryazarhig: diisik olanlar diisiik yasam standartlarina razi olmak
durumunda kalabileceklerdir (Agarwal vd., 2009). Dahasi hatali davranig bigimleri

bireyleri telafisi zor durumlarda birakabilir. Tiiketimin ve yatirimm bilingsizce kredi
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ile finanse edilmesi, kontrolsuz tlketim, spekiilatif yatirim tercihleri vb. eylemler
kigilerin ve ailelerin servetlerini kaybetmelerine, bor¢ sarmali igerisine girmelerine
ve sefalete diismelerine yol agabilir. Dogru biitce yonetimi, dogru harcama
aliskanliklar1 ve yatirim davraniglar: bu olasiliklar1 azaltabilme noktasinda bireylere
bir ¢ikis kapisi sunmaktadir. Ancak bazen bunlardan daha fazlasina da ihtiyag
duyulabilir. Dogru finansal davraniglar sergileyen bireyler de zaman zaman iyi bir
secenek gibi gorinen finansal tuzaklara diisebilirler. Yasamin ve gelecegin
dogasindan kaynaklanan belirsizligin yol agabilecegi Ongorilebilmesi ve seyrine
mudahale edilebilmesi mimkiin olmayan surecler bir kenara birakildiginda, bir
finansal karar alinirken, sonuca etki edebilecek sirecler hakkinda bilgi sahibi
olunmas1 ve buna gore hareket edilmesi bir bireyin elinden gelebilecek en dogru
finansal davranis bi¢imidir. Bunun olabilmesi de bireylerin kendilerini finans ve
finansla ilgili konularda ne kadar iyi donatabildikleri ve dolayisiyla ne kadar finansal

okuryazar olabildikleri ile yakindan ilgilidir.

Finansal okuryazar olmanin 6nemine dair yukarida ifade edilen Onermeler
onlerinde yasanacak uzun bir hayat olan geng bireyler bakimindan daha da buyik bir
Oneme sahiptir. Yapilan arastirmalar gengler arasinda finansal okuryazarligin
olduk¢a diisiik oldugunu (OECD, 2017) ve genglerin hatali finansal kararlar
verebilme egilimlerinin yiiksek oldugunu ortaya koymaktadir (Agarwal vd., 2009).
Her seyden 6nce geng bireyler birer yetiskin olup calisma hayatinda aktif bireyler
olarak rol almaya basladiklarinda kendi finansal kararlarini vermek durumunda
kalacaklardir. Hatta giiniimiizde gengler kendi finansal kararlarin1 heniz g¢alisma
hayatma girmeden de vermektedir. Universite dgrencilik dénemi bunun en bariz
ornekleri arasindadir. Pek ¢ok tiniversite 68rencisi, finansal olarak ailesine bagimli
olsun ya da olmasm, hayatlarinda belki de ilk kez tiiketim, tasarruf ve yatirim
kararlarin1 ailelerinden tamamen bagimsiz olarak, kendi 0zgur iradeleriyle
vermektedir. Bu da finansal okuryazar olmay: iniversite dgrencileri i¢in daha da
onemli bir hale getirmektedir. Aksi durumda hatali finansal davraniglar dolayisiyla
kendilerini Ogrencilikleri doneminde zora sokabilecekleri gibi, gelecege yonelik
olumlu finansal tutumlar gelistirmeleri de zorlasacaktir. Bu noktada, Universitelerde

ogrenciler igin ihtiyaglara uygun olarak tasarlanmis finansal egitim programlari
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oldukga yararli olacaktir. Bu programlar {iniversitelerin biitiin boliimlerinde 6grenim
goren Ogrenciler i¢in erisilebilir kilinmalidir. Dahas1 finansal okuryazar olmanin bir
secenek olmaktan 6te bir zorunluluk haline geldigi giiniimiizde finansal egitimi hedef
alan dersler tiim boliimler icin zorunlu tutulmalidir. Bunun yani sira, egitimin
faydasmin kisiye ne verildiginden ziyade kisinin ne aldig1 noktasinda ortaya ¢iktigi
disiiniildiigiinde, ogrencilerin eksik kaldiklar1 noktalarda alternatif kaynaklardan
bilgi eksikliklerini tamamlamalar1 ve bireysel finans alaninda yasanabilecek
yeniliklere paralel olarak yasam boyu kendilerini egiterek giincel kalmayi

basarabilmeleri gerekmektedir.

B. Finansal Okuryazarhgn Finansal Sistem I¢in Onemi

Piyasalarin giiclii ve etkin bir bicimde ¢alismasi toplumu olusturan bireylerin
finansal okuryazar oldugu bir ortamda miimkiin olabilir. Finansal okuryazar bir
toplum finansal istikrarin temin edilmesine katki sunar. Bu surecler asagidaki sekilde

ortaya ¢ikar (Widdowson ve Hailwood, 2007):

- Finansal okuryazar bireylerin harcama, yatirim ve biitge yonetiminde basarili
olma ihtimallerinin daha yiiksek oldugu kabul edildiginde, bankalar ve diger

borg verenler agisindan kredi riski azalacaktir.

- Finansal okuryazar bir toplumda bireyler yatirim tercihlerini bilingli sekilde
yapacaktir. Bu durum finansal kuruluslarin tiiketici taleplerine yonelik daha
yenilik¢i ¢ozlimlerle ortaya cikmalarini tesvik edecek ve daha dinamik bir

finansal piyasanin ortaya ¢ikmasma katki sunacaktir.

- Finansal okuryazarlig1 yiiksek toplumlarda risk — getiri dengesi farkindaligi
yiksektir. Finansal kuruluslarin ve portfoylerindeki finansal Grlnlerin maruz
kaldiklar1 riskler finansal okuryazar bireyler tarafindan daha iyi anlagilir.
Boylece, finansal kuruluslarin risklerini daha iyi yonetmeleri ve daha kaliteli
hizmet sunmalar1 tegvik edilir. Finansal kuruluslarin mali disiplinin gereklerine

uygun hareket etmeleri saglanir.

15



- Yiksek finansal okuryazarligin bir goriiniimii olarak risk — getiri dengesinin
farkinda olarak verilen bilingli yatirim kararlar1 kaynaklarin zaman igerisinde
daha verimli bir bicimde dagitilmasini saglayabilir. Bu da finansal piyasalarin
biiyiime potansiyelini artirirken, konjonktirel dalgalanmalara daha az maruz
kalan piyasalarin  gelisimine katkida bulunur. Finansal piyasalarin
yasanabilecek en ufak olumsuzluklar karsisinda kirllgan olmasinin oniine

gecilir.

Piyasa disiplinine duyulan gliven bankalarin ve finansal kuruluslarin
reglilasyonu bakimindan onem arz eder. Piyasa duzenleyici kamu otoriteleri
piyasanm kendi kendini denetleme ve diizenleme imkan ve kabiliyetinin yiiksek
oldugu, piyasa disiplininin hiikiim siirdiigii bir ortamda piyasa serbestisi ilkesinin bir
geregi olarak finansal kuruluslar {izerindeki denetleyici, diizenleyici ve icra ettirici
baskisint gevsek tutmayi tercih edebilir. Bu da finansal kuruluslarin biirokrasiden
kaynaklanan goriinen (diizenlemelerin gerektirdigi uyum maliyetleri) ve gériinmeyen
(islem maliyetleri) maliyetlerinin azalmasini saglayabilir. Azalan maliyetler trin ve
hizmetlerin tlketicilere daha uygun fiyatlardan ulastirilabilmesine imkan taniyabilir.
Tiketicilere saglanan bu imkan, piyasalardaki islem adedi ve hacminin artmasina
bagli olarak piyasa etkinliginin yiikselmesine olanak saglayabilir. Piyasa disiplininin
temin edilmesinde bireylerin davranis bigimleri 6nemli rol oynamaktadir. Finansal
okuryazar olan ve dolayisiyla bilingli hareket eden bireyler, satin aldiklar1 {iriin ve
hizmetler ile ilgili olarak finansal kuruluslar izerinde siirekli gézetim halindedirler.
Miisterileri tarafindan izlendiklerini bilen finansal kuruluslar is ve islemlerinde bu
durumu g6z ©6ninde bulundurmaya yodneltilir. Boylece mali disiplinin disaridan

miidahale olmaksizin saglanmasia dnemli bir katkida bulunulmus olur.

Tiiketicilerin finansal {irlin ve hizmetleri arastrmasma ya da kiyaslamasma
engel olabilecek tiim faktorler finansal piyasalarin etkinligini azaltic1 etki dogurur.
Finansal Urin ya da hizmetlerin karmasik tasarimi, bunlara iliskin hilkiim ve
kosullarin, agiklayict metinlerin karmasik olusu ve diisiik finansal okuryazarlik

dizeyi bu faktorler arasinda sayilabilir. Bu faktorler her haliikarda tiiketicileri
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optimal olmayan, hatali tercihlere yonlendirebilir. Kisiler {istlendikleri riskin
farkinda olmayabilir, kendileri i¢in uygun olmayan {iriin ya da hizmetler satin alabilir
veya faydali olabilecek bir iiriin ya da hizmeti satin almay1 gbz ardi edebilirler.
Ihtiya¢ duyulan finansal danismanlik hizmeti pahali veya kosula baglanmis olabilir.
Tdm bu durumlar piyasada rekabeti bozucu etki yaratir. Oysaki finansal
okuryazarlig1 yiiksek tiiketiciler kendilerini piyasada daha iyi konumlandirir ve

dolayisiyla giiclii ve rekabetci piyasalarm tesis edilmesine katki saglarlar.

C. Finansal Okuryazarhgmn Makro Ekonomik Onemi

Finansal okuryazar olan ve dolayisiyla finansal eylemlerinde akilci hareket
eden bir toplum gerek zor zamanlar i¢cin ihtiyat gilidiisiiyle, gerekse de yatirim
firsatlarindan  faydalanmak maksadiyla spekiilasyon giidiisiiyle harcanabilir
gelirlerinin 6nemli bir kismini tasarruf etmeyi tercih edecektir. Finansal okuryazar
olan bireylerin bu yondeki kisisel tutumlar: ekonominin bitninin yarar1 agisindan
da biyik 6nem arz etmektedir. Bir ekonomide yatirimlarin ve dolayisiyla biiyiimenin
finanse edilebilmesi icin tasarruflara ihtiya¢ duyulmaktadir. Yurtici tasarruflar ne
kadar yiksek olursa, yurtici sabit sermaye yatirimlarinin yabanci tasarruflara
basvurulmadan, uygun maliyet kosullarinda finanse edilebilmesi o derece mumkiin
olacaktir. Toplumun tasarruf egiliminin diisik oldugu tersi bir durumda ise
yatirimlarin ve dolayisiyla ekonomik biiyliimenin finanse edilebilmesi i¢in yabanci
tasarruflara ihtiyag duyulacaktir. Buylmenin mutlak hedef olarak belirlendigi ve
yurtigine sabit sermaye yatirimi yapacak yabanci yatirimci ¢ekmenin miimkiin
olmadig1 bir ortamda, yatirimlar1 finanse edecek yabanci tasarruflarin yurtigine
girigini tesvik etmek i¢in faiz oranlarinin artirilmasi gerekebilecektir. Yiksek faiz
oranlar1 firma Karlarmi sinirlandirarak firmalarin yeni sabit sermaye yatirimlarina
girigmelerine engel olacak, firmalari mevduat, tahvil/bono gibi Uretken olmayan
donen varlik yatirimlarma ydnlendirecektir. Biiylimenin finansmani i¢in yabanci
tasarruflara (dovize) ihtiya¢ duyulan bir ortamda, faiz oranlarmin yikseltilmesinin
tercih edilmemesi ise blylmeden feragat edilmesine yol acabilecektir. Ancak,
yiksek faiz oranlarinin reel yatrimlar Uzerindeki dislayici etkisi g6z Oniinde

bulunduruldugunda, bu yondeki bir politika tercihi uzun siire devam ettirilemeyecek
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ve faiz oranlarinda diisiis kaginilmaz hale gelecektir. Aksi durumda ekonominin
tasarruf eksikliginden olmasa bile tasarrufa erisim maliyetinin yiliksek olmasindan
kaynakli olarak biiylimesinin Oniinde engeller ortaya cikabilecektir. Yuksek faiz
ortaminin cazibesiyle yurticine giris yapan fonlar eski cazip getiri ortaminin
kalmamasiyla birlikte elde ettikleri getirilerle birlikte yurtdismna ¢ikacaktir. Bu da,
diger sartlar sabitken, diisiik tasarruf ortaminda ekonomik biiylimenin maliyeti olarak
cari agi@in artmasmna neden olacaktir. Diisiik tasarruf problemi yapisal olarak
¢oziilemedigi miiddetge cari ag¢igin finansmani i¢in gelecekte tekrar faiz oranlarini
artirmak gerekecektir. Boylece ekonomi i¢inden c¢ikilmasi glic bir kisir dongiiye
girecektir. Bu bakimdan, saglikli ve istikrarli bir blilyime hedefleyen ekonomilerin
tasarruf egilimi yiiksek toplumlara ihtiyaci vardwr. Bu da toplumdaki bireylerin
tasarruf bilinci yiksek, finansal okuryazar bireylerden olusmasi ile miimkiin olabilir.
Elbette ki, tasarruf eylemi tiiketim eyleminden bagimsiz degildir. Bilhassa, satin
alma giicii diisiik oldugu i¢in tasarruf yapmakta zorlanan kesimin tasarruf
yapabilmesini tesvik edici Onlemlerin alinmasi1 (BES kapsaminda sunulan devlet
katkis1 buna giizel bir Ornektir) ve daha da Onemlisi satin alma giicliniin
zayiflamasma ve tasarruflarin diismesine neden olan enflasyon olgusunun ortadan
kaldirilmast ya da sorun teskil etmeyecek seviyelere cekilmesinin saglanmasi

gerekmektedir.

Uzun dénemde potansiyel ekonomik biyilime, kaynaklarin ekonomik birimlere
tahsisi ile yakindan iliskilidir. Diger sartlar sabitken, kaynaklarin riske uyarlanmis
karlihgi ne kadar yiiksekse, ekonominin uzun donemde biiylime beklentileri de o
derece yiiksek olacaktir (Widdowson ve Hailwood, 2007: 41). Bu noktada finansal
okuryazarligm onemli bir rol oynadigini ifade etmek miimkiindiir. Tiiketicilerin
verecekleri finansal kararlara gore kaynaklar iiretken ve dolayisiyla ekonomik
biyumeyi destekleyecek alanlara da aktarilabilir (hisse senedi yatirimlar: gibi),
iretken olmayan ve ekonomide kaynak kaybina neden olabilecek alanlara da
aktarilabilir (yastik alt1 altin, ddviz yatirnmlari gibi). Ornegin, iiretkenligi yiiksek
sirketler tarafindan borsada ihra¢ edilecek hisse senetlerine yatrim yapilmasi bu
sirketlerin ihtiyag duyduklari finansmani piyasadan 0z kaynak yoluyla ucuz bir

bicimde temin edebilmelerine imkan taniyacaktir. Bu da sirketlerin karlarindan
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finansman giderlerine aktarilan pay1 azaltacak ve kaynaklarin fiiretken tarafta
kalmasmi saglayacaktir. Uretken tarafta kalan kaynaklar yeni yatirmmlarin
finansmaninda kullanilabilecek ve bu da ekonomik biytimeyi destekleyecektir. Tersi
bir senaryoda, 0rnegin, tasarruflarin yastik altina gittigi, hisse senedi piyasalarinin
gelismedigi, katilimer sayisinin, islem adedinin ve hacminin diisik oldugu sig
piyasalarda, sirketler yatirimlarmi finanse edebilmek igin nispeten daha biiyiik
oranda yabanci kaynak kullanimma bagimli olacak ve yeni yatirimlara girisme
noktasinda isteksiz kalabileceklerdir. En iyi ihtimalle sirket karlarindan finansman
giderlerine aktarilan pay artacak ve bu da otofinansman yoluyla yapilmasi planlanan
yatirimlarin azalmasina yol acabilecektir. Bu bakimdan, finansal okuryazar bireylerin
aldiklar1 finansal kararlarla yalnizca bireysel refahlarimi degil, kaynaklarmn etkin
kullanim1 siirecini destekleyerek toplumsal ekonomik refahin artmasina da katki

sunmalar1 olas1 bir senaryodur.

I11. Finansal Okuryazarhgm Ol¢iilmesi

Finansal okuryazarlik eksikligi ve beraberinde getirdigi sonuglar bir¢ok
arastirmaci tarafindan ele alimmistir. Yapilan bu calismalarim tamaminda finansal
okuryazarligm oOlgiilmesi ¢alismalarin merkezinde yer almistir (Rieger, 2020).
Finansal okuryazarligin dogru bi¢imde Olgiilebilmesi, finansal okuryazarlik
eksikliginin dogru bir bigimde tanimlanmasi ve eksikligin giderilmesine yonelik
uygulanabilecek politika seceneklerinin belirlenmesi noktasinda Onem arz

etmektedir.

Finansal okuryazarhigin tanimlanmasinda karsilasilan ¢esitliligin bir benzeriyle
finansal okuryazarhgin Ol¢iilmesinde benimsenen yaklasimlar itibariyla da
karsilagilmaktadir. Bu farkliliklar temel olarak, katilimcinin finansal okuryazarliginin
0z bildirim (algilanan finansal okuryazarlik) ya da performans testleri (objektif
finansal okuryazarlik) araciligiyla Olgiilmesi ve soru igeriklerinin belirlenmesi
noktasinda ortaya ¢ikmaktadir. Literatiirde finansal okuryazarlik diizeyini gerek 6z
bildirim yoluyla (Flinfgeld ve Wang, 2008; Delavande, Rohwedder ve Willis, 2009),
gerek performans testleri araciligiyla (Moore, 2003; Huston, 2010; Atkinson ve
Messy, 2011; Lusardi ve Mitchell, 2011; Kunovskaya, Cude ve Alexeev, 2014,
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Burke ve Manz, 2014; Van Ooijen ve Van Rooij, 2014; Cumurovic ve Hyll, 2016;
Xu, Xiong ve Jiao, 2019) gerekse de her iki yontemi bir arada kullanarak (Xia, Wang
ve Li, 2014; Anderson, Baker ve Robinson, 2017; Gathergood ve Weber, 2017,
Mindra ve Moya, 2017; Bianchi, 2018; Aren ve Akgiines, 2019; Zhao ve Zhang,

2021) ortaya koymay1 amaglayan ¢alismalar mevcuttur.

Oz bildirim yoluyla finansal okuryazarhik dlgiiliirken, katilimcilara genellikle
finansal konulardaki yetkinliklerini/bilgi duzeylerini puanlamalarmin istendigi bir
soru yoneltilir. Bazi ¢aligmalarda (Lown, 2011; Mindra ve Moya, 2017; Noor, Batool
ve Arshad, 2020) ise algilanan finansal okuryazarhigm “finansal 6z yeterlilik” ad1
altinda ele alindig1 ve 6l¢iilmesinde bu amaca yonelik olarak gelistirilen 6lgeklerden
yararlanildigir goriilmektedir. Bu yontemde katilimcmin finansal okuryazarlik
diizeyinin belirlenmesinde higbir objektif dlciite bagvurulmaz. Katilimcinin finansal
okuryazarlik diizeyi tamamen kendi siibjektif kanaati dogrultusunda tespit edilir.
Dolayisiyla bu yontem ile Olgiilen finansal okuryazarlik katilimcinin kendini

algiladig1 seviyedeki finansal okuryazarhktir.

Performans testlerinde ise katilimcilara belli konu temalar1 (matematiksel
beceriler, finansal kavram bilgisi, risk algilamas1 gibi) altinda olusturulan ve dogru
cevabi belli olan sorular yoneltilir. Bu tip testlerde testi gelistiren arastirmacilar
tarafindan farkli konu temalariin tercih edilebildigi veya tercih edilen ayni konu
temalarinda farkli sorulara yer verilebildigi gozlemlenmektedir (Bkz. Tablo 1.1). Bu
tip testler genellikle tek boyutlu olup katilimcmnin temel diizeyde finansal
okuryazarlik duzeyini ortaya koymay1 amaglamaktadir. Bununla birlikte literatirde
temel diizeyde finansal okuryazarlhiga ek olarak, ileri diizeyde finansal okuryazarlik
baglaminda yatrim okuryazarligini (Van Rooij, Lusardi ve Alessie, 2011) ve
borglanma okuryazarligini1 (Van Ooijen ve Van Rooij, 2014) élgmeyi amaclayan ¢cok

boyutlu testler de mevcuttur.

Finansal okuryazarligin olgiilmesinde karsilasilan gesitli yaklagimlar finansal
okuryazarligim en dogru bigimde nasil dl¢iilebilecegi sorunsalini 6ne ¢ikarmaktadir.
Oz bildirim yoluyla yapilan &lgiim dogasi geregi siibjektivite barmndirmaktadir.

Bunun bir sonucu olarak kisilerin finansal konularda gergekte bildiklerinden daha
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fazlasin1 bildiklerini beyan ettikleri gozlemlenmistir (OECD, 2005a; Aren ve
Akgiines, 2019). Bu bakimdan performans testleri yoluyla finansal okuryazarligin
Olgllmesi objektif veri elde edilmesi bakimindan daha tarafsiz ve ger¢ekgi bir 6lgiim
bicimi olarak kabul edilebilir. Bununla birlikte, her iki yaklasimin da yer aldig1 bir
ol¢tim kisilerin gercekte olduklariyla algiladiklar1 finansal okuryazarliklar arasindaki
farkin belirlenmesi baglaminda politika yapicilarma 6nemli bilgiler saglayabilir
(OECD, 2005b: 45). Ayrica, algilanan finansal okuryazarlik ile objektif finansal
okuryazarlik arasindaki fark, “asir1 finansal 6zgiiven” bigiminde bash basmna bir
faktor olarak  tanimlanarak, finansal tiiketicilerin/bireysel  yatirimcilarin
davranislarinin modellenmesinde de kullanilmaktadir (Xia, Wang ve Li, 2014).
Bunun yaninda, siibjektif finansal okuryazarlikla objektif finansal okuryazarlik
arasinda dogru yonlii bir iliski oldugunu ortaya koyan galismalar mevcuttur (Hung,
Parker ve Yoong, 2009; Aren ve Akgiines, 2019). Dolayisiyla, siibjektif finansal
okuryazarlik da tipki objektif finansal okuryazarlik gibi finansal okuryazarligin bir
tahmin edicisi olarak kabul gormektedir. Bu bakimdan arastirmalarda performans
testlerinin  yaninda  slbjektif finansal okuryazarligi  Olgmeye  yonelik
sorulara/dlceklere de yer verilmesi finansal okuryazarlik diizeyinin/eksikliginin

karsilagtirmali olarak anlasilmasi ve teyit edilmesi baglaminda yararl olacaktir.

Performans testleri nesnel karakterleri itibartyla stibjektif 6lctim yéntemlerine
gore daha ideal 6lciim araglar1 olarak kabul gormekle birlikte, bu testlerin i¢eriginin
nasil belirlenmesi gerektigine dair farkli yaklasimlar s6z konusudur. Pek cok
arastirmaci finansal okuryazarligi en dogru bigimde Slgebilme amaci dogrultusunda
kendi 6zgiin testlerini gelistirmistir. Bu farkli testleri birbirinden ayiran temel
noktalar, yer verilmesi tercih edilen sorular, soru sayilar1 ve sorularin iliskili
olduklar1 finansal temalar baglaminda ortaya ¢ikmaktadir. Bu durumu Tablo 1.1°de
yer alan finansal okuryazarligin dlclilmesine yonelik literatiir arastirmasi iizerinden

g6zlemlemek mumkuandur.
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Finansal Tema

yanm Test Tasarumi TFEK || TAS. | YAT. ] BORC.
Volpe, Chen | Yatrim 6zelinde finansal
ve Pavlicko | okuryazarlig1 6lgmeye yonelik v
(1996) 10 sorudan olusan c¢oktan
secmeli test
Chen ve 36 sorudan olusan c¢oktan , , , P
Volpe (1998) || segmeli test
Volpe, Kotel | Yatirnm 6zelinde finansal
ve Chen okuryazarlig1 6lcmeye yonelik y
(2002) 10 sorudan olusan c¢oktan
secmeli test
Hilgert, Coktan secmeli 28 sorudan
Hogarth ve olugan bir teste verilen dogru » v , ,
Beverly cevap sayist
(2003)
Moore Iki segenekli 12 soruya verilen Y Y y
(2003) dogru cevap sayisi
Agnew ve Yatrim  Ozelinde finansal
Szykman okuryazarlig1 6lgmeye yonelik L,
(2005) 10 sorudan olusan ¢oktan
secmeli test
National Coktan secmeli 24 sorudan
Council on olusan bir teste verilen dogru
Economic cevap sayist v v v v
Education
(2005)
Lusardi ve Hesaplamaya dayali 3 soruya
Mitchell verilen dogru cevap sayisi v
(2007a)
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Lusardi ve

5’1 temel diizeyde, 8’1 yatirim

Mitchell 0zelinde finansal
(2007b) okuryazarlig1 Olgmeyi
amaclayan iki boyutlu bir
testte yer alan 13 soruya
verilen dogru cevap sayisi
Lusardi ve Coktan se¢cmeli 3 soruya
Tufano verilen dogru cevap sayisi v
(2015)
Lusardi ve Coktan se¢meli 3 soruya
Mitchell verilen dogru cevap sayisi
(2008) ve
(2011)
Mandell Coktan se¢cmeli 31 soruya L,
(2008) verilen dogru cevap sayisi
Van Rooij, 5’i temel diizeyde, 11’1
Lusardi ve yatrim  Ozelinde  finansal
Alesie okuryazarligi Olgmeyi
(2011) amagclayan iki boyutlu bir
testte yer alan 16 soruya
verilen dogru cevap sayisi
FINRA Temel  dizeyde  finansal
(2013); okuryazarligi 6lgmeye yonelik
Anderson, coktan secmeli 5 sorudan L,
Baker ve olusan test
Robinson
(2017)
Burke ve 16 sorudan olusan ¢oktan
Manz (2014) | se¢cmeli test
Kunovskaya, || Temel  dizeyde  finansal v
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Cude ve okuryazarlig1 6lgmeye yonelik
Alexeev coktan se¢cmeli 6 sorudan
(2014) olusan teste verilen dogru

cevap sayisl

Van Ooijen | 3’ temel diizeyde, 3’ti borg
ve Van Rooij || yonetimi  0zelinde finansal
(2014) okuryazarhigi olgmeyi v v v v
amacglayan 6 sorudan olusan

coktan se¢meli iki boyutlu test

Cumurovic | 3’0 temel diizeyde, 8’i ileri
ve Hyll diizeyde finansal
(2016) okuryazarhigi olgmeyi v v
amaglayan 11 sorudan olusan

coktan se¢cmeli iki boyutlu test

Gathergood | Mortgage  bilgisi  6zelinde
ve Weber finansal okuryazarligi 6lgmeyi
(2017) amacglayan 4 sorudan olusan

coktan se¢cmeli test

Bianchi 7 sorudan olusan c¢oktan
(2018) secmeli test

v v

Tablo 1.1: Finansal okuryazarlik testleri

Tablo 1.1°de yer alan finansal okuryazarlik testleri literatiirde siklikla
basvurulan oncii nitelikteki 6l¢tim araglaridir. S6z konusu testlerin tamami finansal
okuryazarligi gergege en yakin ve dogru bigcimde Olgmek amaciyla arastirmacilar
tarafindan Onerilmistir. Bu ¢alismada, objektif finansal okuryazarligin 6l¢iilmesine
yonelik olarak, ¢ok¢a basvurulan temel bir kaynak olmasi ve finansal okuryazarhigi
yatirim bilgisi 6zelinde 6lgmeyi amaglayan sorulara yer vermesi dolayisiyla, Van
Rooij, Lusardi ve Alesie (2011) tarafindan gelistirilen testin yatirim bilgisini dlgen

ikinci boyutundan yararlanilacaktir.
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IKiINCi BOLUM
LITERATUR ARASTIRMASI

I. Finansal Okuryazarhk — Yatirnm Piyasalarina Katihm

Geng bireyler ve liniversite 6grencileri lizerine yapilan finansal okuryazarlik
aragtirmalar1 diisiik finansal okuryazarhiga isaret etmektedir. Lusardi, Mitchell ve
Curto (2010), ABD’de gengler lizerine yaptiklari arastrmada ancak Ugte birlik bir
kesimin faiz oranlari, enflasyon ve riskin dagitilmasi gibi konularda temel bilgi
sahibi oldugunu ortaya koymustur. Chen ve Volpe (1998) tarafindan ABD’de
tniversite ~ Ogrencileri  iizerine  yapilan ¢alisma  Ogrencilerin  finansal
okuryazarliklarmin diisiik seviyede oldugu sonucunu desteklemektedir. Ogrenciler
sorularin ortalama %353’line dogru cevap verebilmislerdir. Yaturim o6zelindeki
sorularin ise ortalama %40’k kismi dogru cevaplandirilmistir. Universite
ogrencilerinin finansal okuryazarliklarinin diisiik oldugunu destekleyen benzer
sonuclara, Dahiya, Ozen ve Yadav (2023), Hindistan icin; Happ vd. (2022), Giiney
Kore ve Almanya icin; Felipe, Ceribeli ve Lana (2017), Meksika icin; Lantara ve
Kartini (2015), Endonezya icin; Cull ve Whitton (2011), Avustralya i¢in ulasmustir.
Tirkiye’de yapilan benzer calismalar da iiniversite Ogrencilerinin diisiik finansal
okuryazarliga sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Akben-Selguk ve Altiok-Y1lmaz
(2014) tarafindan Istanbul’da iktisadi ve idari bilimler alaninda &grenim gdren
iiniversite 6grencileri iizerine yapilan arastirmada sorularin ortalama %45’ine dogru
cevap verildigi sonucuna ulasilmistir. Literatiirde nadiren karsilagilmakla birlikte,
tiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarliklarinin diisiik olmadigini, hatta yiksek
kabul edilebilecek seviyede oldugunu gosteren calismalar da mevcuttur. Ergiin
(2017) tarafindan Estonya, Almanya, Italya, Hollanda, Polonya, Romanya, Rusya ve
Tiirkiye’deki iiniversite Ogrencileri {izerinde yapilan c¢aligmada Ogrencilerin
kendilerine yoneltilen finansal okuryazarlik testindeki sorulara dogru cevap verme
oranmin genel olarak %72,2 oldugu sonucuna ulasgilmistir. Ozdemir vd. (2015)
tarafindan Anadolu Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi'nde 6grenim
goren Ogrenciler iizerine yapilan ¢aligsmada katilimcilarm %85°lik kismmnin yliksek

ve orta diizey finansal okuryazar oldugu sonucuna ulagilmistir.
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Literatiirde spesifik olarak tiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarliklariyla
yatirim piyasalarma katilimlar1 arasindaki iliskiyi arastiran ¢alisma sayisi olduk¢a
smirlidir. Stoian vd. (2020) ile Giirbiiz ve Yilmaz (2023) tarafindan yapilan
caligmalar bu iliskiyi arastiran ¢alismalar arasindadir. Her iki ¢aligmada ulasilan
bulgular finansal okuryazarlikla gesitli finansal araglara yatirim yapilmasi arasinda
pozitif yonli bir iligkinin varhigini desteklemektedir. Genel olarak hanehalki ve
bireysel yatirimcilar lizerine yapilan ¢alismalarin da finansal okuryazarlikla yatirim
piyasalarina  katilim arasinda pozitif yonlii bir iliskiyi  destekledigi
gOzlemlenmektedir. Chen ve Volpe (1998), finansal okuryazarlig1 diisik olanlarin
hatali finansal kararlar verebilme egilimlerinin daha yiiksek oldugunu ve bu durumun
kisilerin bilingli kararlar verebilme kabiliyetlerini sinirlandirdigini 6ne siirmiistiir.
Finansal okuryazarlikla hisse senetleri piyasasina katilim arasinda pozitif yonlii iliski
oldugu sonucuna, Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011), Hollanda hanehalki;
Allgood ve Walstad (2016) ve Yoong (2010), ABD hanehalki; Mouna ve Anis
(2016), Tunus hanehalk1; Nguyen, Polach ve Voznakova (2019), Vietnam hanehalki
ve Raut (2020), Hindistan hanehalki {izerine yaptiklar1 ¢alismalarda ulasmiglardir.
Zhao ve Zhang (2021), ABD hanehalki; Fujuki (2021), Japon hanehalki iizerine
yaptiklar1 calismalarda finansal okuryazarlikla kripto para piyasalarma katilim
arasinda pozitif yonlii iliski saptamislardir. Hsiao ve Tsai (2018), Tayvan hanehalki
iizerine yapmis olduklar1 ¢calismada finansal okuryazarlikla tiirev araglara yatmrim
yapilmasi1 arasinda pozitif ve giiclii bir iligki tespit etmistir. Aren ve Canikli (2019),
Istanbul’da yaptiklar1 ¢alismada finansal okuryazarligin portfoy, mevduat, déviz ve
hisse senedi yatirimlari tizerinde pozitif etkisi oldugu sonucuna ulagmistir. Xu, Xiong
ve Jiao (2019), Cin hanehalki {izerine yapmis olduklar1 arastrmada finansal
okuryazarlik arttikca hanehalkinin hisse senedi, yatirim fonu ve tahvil piyasalarina
katithmlarmm arttigmni saptamiglardir. Benzer bir ¢aligmayi, Khan, Rabbani ve
Kadoya (2020) ABD hanehalk:i iizerine yapmis ve finansal okuryazarlikla bir
finansal {irline yatirim yapilmasi arasinda dogru yonlii ve giiglii bir iligki tespit
etmislerdir. Lotto (2020), Tanzanya hanehalk: iizerine yapmis oldugu arastrmada
finansal okuryazarligi yiiksek olmasi ile hanehalki yatirim kararlar1 arasinda giiglii
ve dogru yonli bir iligki tespit etmistir. Finansal okuryazarhigi yiiksek olan hane

reislerinin %82’lik kisminin bir yatrim hesabinin oldugu ve finansal yatirimlari
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tercih ettikleri tespit etmistir. Nguyen, Polach ve Voznakova (2019), temel diizeyde
finansal okuryazar olma ile emeklilik fonlarina yatirim yapilmasi arasinda dogru
yonlii bir iligki tespit etmistir. Chu vd., (2017), Cin hanehalki iizerine yaptiklar1
arastirmada gerek temel diizeyde gerekse de ileri diizeyde finansal okuryazarlikla
finansal piyasalara katilim arasinda pozitif yonlii bir iligski saptamiglardir. Nguyen ve
Nguyen (2020), Vietnam’da yaptiklar1 arastirmada ileri diizeyde finansal okuryazar

olanlarin finansal piyasalara katilma egilimlerinin yiiksek oldugunu tespit etmistir.

II. Finansal Okuryazarhk — Riskli Yatirim Piyasalarina Katihhm

Hisse senedi, yatirim fonu ve kripto varlik gibi karmasik yapiya sahip ve fiyat
volatilitesi yiiksek olan varliklara yatirim yapan yatirimcilar bu yondeki tercihlerini
finansal okuryazarliklariyla desteklemeleri beklenmektedir. Literatiirde yer alan

bulgularin bu yondeki beklentiyi karsiladig1 gérilmektedir.

Zhao ve Zhang (2021), ABD’de bireysel yatirimcilar tizerine yapmis olduklar1
arastirmada finansal okuryazarlikla kripto varliklara yatirim yapilmasi arasinda
dogru yonlii bir iliski saptamiglardir. Fujuki (2021) de benzer bir calismayi
Japonya’daki bireysel yatirimcilar iizerine gerceklestirmis ve ulastig1 sonu¢ Zhao ve
Zhang (2021) tarafindan ulasilan sonugla paralellik gostermistir. Buna gore, kripto
varliklara yatrim yapan yatirimcilarin  kripto varliklara yatirim yapmayan
yatirimcilara kiyasla daha yiiksek finansal okuryazarliga sahip olduklar1 tespit
edilmistir. Nguyen, Polach ve Voznakova (2019), ileri diizeyde finansal okuryazar
olma ile kompleks finansal araclarin (hisse senedi, yatirim fonu) yer aldig1 emeklilik
fonlarina yatirim yapilmasi arasinda dogru yonlii bir iliski tespit etmistir. Stoian vd.
(2020), Rumen {iniversite Ogrencileri iizerine yaptiklar1 aragtirmada finansal
okuryazarligin hisse senedi tercihlerini pozitif olarak etkiledigi sonucuna
ulagsmuslardir. Finansal okuryazarlikla hisse senetleri piyasasina katilim arasinda
pozitif yonlii iliski oldugu sonucuna, Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011), Hollanda
hanehalki; Allgood ve Walstad (2016) ile Yoong (2010) ABD hanehalk iizerine
yaptiklar1 calismalarda ulasmislardir. Aren ve Canikli (2019), Istanbul’da yaptiklar
caligmada finansal okuryazarligin hisse senedi yatirimlari lizerinde pozitif etkisi

oldugu sonucuna ulagmstir. Xu, Xiong ve Jiao (2019), Cin hanehalki iizerine yapmis
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olduklar1 arastirmada finansal okuryazarlik arttikca hanehalkinin hisse senedi ve
yatirim fonu piyasalarma katilimlarinin arttigini saptamislardir. Aren ve Zengin
(2016), Tirkiye’de yapmis olduklar1 aragtirmada finansal okuryazarligi diisiik olan
yatirimcilarin mevduat ve doviz gibi geleneksel yatirim araglarina yoneldigini,
finansal okuryazarlig1 yiiksek olan yatirimcilarin ise hisse senedi ve portfoy yatirimi
gibi riskli yatirim araglarini tercih ettiklerini ortaya koymustur. Mouna ve Anis
(2016), Tunus’taki yatirimcilar lizerine yaptiklari arastirmada finansal okuryazarligin
diisiik olmasinin hisse senedi piyasasina katilimi azalttigini tespit etmislerdir. Li, Li
ve Wei (2020), finansal okuryazarligin yiiksek olmasi ile riskli finansal araglara
yatirim yapilmasi arasinda gii¢lii bir iliski saptamistir. Clark, Lusardi ve Mitchell
(2017), ABD’li yatirimcilar iizerine yapmis olduklar1 arastirmada, finansal
konulardaki bilgi diizeyi yuksek olan yatirimcilarin bilgi diizeyi diisiikk olan
yatirimcilara kiyasla portfoylerinde %18 oraninda daha fazla hisse senedi
bulundurduklarim1 ve portfoylerinin %40 oraninda daha fazla fiyat dalgalanmasina
acik oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Raut (2020), Hindistan’da yaptig1 arastirmada
finansal okuryazarlig1 yiiksek olanlarm hisse senedi yatirimi yapmaya daha yatkin
olduklarim1 ortaya koymustur. Mahdzan, Zainudin ve Yoong (2020), Malezya’da
yapmig olduklar1 arastirmada ekonomi ve finans arka planina sahip olan bireylerin
finansal okuryazarliklarinin yiiksek oldugunu ve yatirim fonlarma yatirim yapma
egilimine sahip olduklarim tespit etmislerdir. Aren ve Aydemir (2015), Tiirkiye’de
yapmig olduklar1 arastirmada finansal okuryazarligi diisiik olanlarin geleneksel bir
yatirim tercihi olan dovize, finansal okuryazarligi yiiksek olanlarin ise daha
kompleks bir finansal {iriin olan hisse senetlerine yatirim yapma egiliminde
olduklarim1 ortaya koymustur. Hsiao ve Tsai (2018), Tayvan hanehalki {izerine
yapmis olduklar1 calismada finansal okuryazarlikla tiirev araclara yatirim yapilmasi
arasinda pozitif ve glicli bir iligki tespit etmislerdir. Liao vd. (2017), Cin
hanehalkinin finansal okuryazarligi ile riskli finansal {riinlere yatirim yapmasi

arasinda dogru yonlii bir iligki saptamugtir.
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I11.  Diger Faktorler Baglaminda Yatirnm Piyasalarina ve
Riskli Yatirnm Piyasalarina Katilim

Literatiiriin genelinde finansal okuryazarlik ile gerek yatirim piyasalarina
katilim, gerekse de riskli yatirim piyasalarma katilim arasinda, hem objektif olarak
Olgiilen finansal okuryazarlik, hem de 06z bildirim yoluyla Olgiilen finansal
okuryazarlik (algilanan finansal okuryazarlik) bakimmdan dogru yonlii bir iliskinin
varlig1 desteklenmektedir (bkz. Tablo 2.1). Risk karsithgmimn yatirim piyasalarma
katilim tizerinde etkisi olmadigina dair literatiirde bulgular olsa da ulasilan agirhikh
bulgular risk karsitlig: ile finansal araglara yatirim yapilmasi arasinda ters yonli bir
iliskinin bulundugu yonundedir (bkz. Tablo 2.1). Agirlikli olan bir baska bulgu
tasarruflarin artmasmin finansal yatirimlart artirdigi yoniindedir (bkz. Tablo 2.1).
Kadinlar erkeklere kiyasla yatrim piyasalarina daha az katilma egilimindedirler
(bkz. Tablo 2.1). Yas ile finansal yatirimlar arasindaki iliskinin varligina ve yOniine
dair literatlirde kabul gdren hakim bir goriis bulunmamaktadir. iliskinin bulunmadig,
iligkinin dogru yonlii oldugu ve iliskinin ters yonlii oldugu yoniinde bulgular
mevcuttur (bkz. Tablo 2.1). Aile faktoriiniin gocuklarin finansal davranislari iizerinde
etkili oldugu literatiirde kabul gdrmektedir (bkz. Tablo 2.1). Aktif olarak ¢alisma
hayatinin i¢inde bulunma ile finansal yatirimlar arasinda dogru yonlii bir iliskinin
varlig1 literatiirde kabul edilmektedir (bkz. Tablo 2.1). Egitim seviyesiyle finansal
yatirimlar arasinda da dogru yonlii bir iligskinin varlig1 literatiire hakimdir (bkz. Tablo
2.1).

Algilanan Finansal Okuryazarlik

Oz degerlendirmeye dayali olarak dlgiilen algilanan finansal okuryazarhik bir
anlamda kisilerin finansal konularda kendi kendilerini yeterli gorme diizeylerinin bir
Olglislidiir. Salt finansal bilginin 6l¢iimii odakli olmamasi, arka planda tecriibe,
Ozgliven vb. finansal kararlara etki edebilecek 6nemli faktorlere iligkin bilgileri de
barmdirmas: dolayisiyla finansal okuryazarlik caligmalarinda basvurulan 6nemli bir
Olgiittiir. Literatiirde yer alan arastrmalar algilanan finansal okuryazarlik ile yatirim
kararlar1 arasinda pozitif yonlii bir iliskinin varhigini desteklemektedir. Cassar ve

Friedman (2009), ABD’de yetiskin bireyler iizerine yaptiklar1 calismada 6z yeterlilik
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ile girisimci yatirimeilik arasinda pozitif yonlii bir iliski tespit etmislerdir. Montford
ve Goldsmith (2016), ABD’de iiniversite 6grencileri iizerine yaptiklari ¢aligmada
finansal 6z yeterlilik ile riskli yatirim tercihleri arasinda dogru yonli bir iligki
saptamiglardir. Allgood ve Walstad (2016), finansal okuryazarligin finansal
davranislar iizerindeki etkisinin dogru bigimde anlagilabilmesi i¢in algilanan finansal
okuryazarligmm en az objektif finansal okuryazarlik kadar onemli oldugunu o6ne
stirmektedir. ABD hane halki tizerine yaptiklar1 c¢alismada algilanan finansal
okuryazarligin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapma karari tizerinde 6nemli ve
pozitif yonde etkisinin oldugu sonucuna ulagmistir. Aren ve Hamamci (2023),
Tiirkiye’de yaptiklari ¢alismada algilanan finansal okuryazarligin riskli yatirim niyeti

iizerinde dnemli ve gii¢lii bir etkisi oldugunu tespit etmistir.

Risk Karsithgt

Universite 6grencilerinin risk karsithgna iliskin literatiirde farkli bulgulara
ulasilmigtir. Karhunen ve Ledyaeva (2010) ve Evangelou vd. (2022) iiniversite
ogrencilerinin orta diizeyde risk karsiti olduklar1 sonucuna ulasirken, Borden vd.
(2008) {iniversite 6grencilerinin finansal konularda daha az risk almaya yatkin
olduklar1 sonucuna ulasmistir. Yatirim yapmanin asgari diizeyde risk faktoriini
bilinyesinde barindirdigi kabul edildiginde, risk karsithigi ile yatirim yapma karari
almmasi1 arasinda ters yonlii bir iliskinin olmas1 beklenebilir. Literatiirdeki bulgular
da agirlikli olarak bu yondeki bir iliskiyi desteklemektedir. Shum ve Faig (2006),
ABD hane halki iizerine yaptiklar1 arastirmada risk karsitligi ile hisse senetleri
yatirimlar1 arasinda ters yonlii bir iliski saptamiglardir. Stoian vd. (2020), Rumen
iiniversite 6grencilerinin sermaye piyasalarma katilimlarinin diisiik olmasinda diisiik
finansal okuryazarligin yani swra risk karsithgmin da etkili oldugu sonucuna
varmistir. Aren ve Hamamci (2019), risk karsithgmin hisse senedi ve mevduat
yatirim tercihleri ile dnemli ve ters yonlii bir iligki icerisinde oldugunu saptamustir.
Bununla birlikte risk karsithigr ile yatirim yapma karar1 alma arasinda iligki tespit
edemeyen caligmalar da literatiirde yer almaktadir. Haliassos ve Bertaut (1995), risk
karsithigmm ABD hanehalkinin hisse senedi yatirimlarini tercih etmemesinde bir

aciklayict olmadigi sonucuna ulasmistir. Mahdzan, Zainudin ve Yoong (2020),
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Malezya’da {iiniversite Ogrencileri lizerine yaptiklar1 ¢alismada risk toleransi ile

yatirim fonlarina yatirim yapilmasi arasinda anlamli bir iligki tespit edememislerdir.

Tasarruf Egilimi

Yatirimlarin  tasarruflarla  finanse edildigi  disiinildiigiinde bireylerin
gelirlerinden tasarruf icin ayrilan payin artmasmin bireysel yatirimlar: artirmasi
beklenir. Campbell (2006), daha fazla tasarruf edilmesi ile daha agresif yatirim
yapilmas1 arasinda dogru yonlii bir iligki tespit etmistir. Ayrica tasarruflarin gelirin
bir fonksiyonu oldugu diisiiniildiigiinde gelirdeki artisin da tasarruflar araciligiyla
yatirimlar artirmasi beklenir. Guiso ve Jappelli (2005), Van Rooij, Lusardi ve Alesie
(2011) ve Khan, Rabbani ve Kadoya (2020) harcanabilir gelirdeki artig ile finansal
araclara yatirim yapilmasi arasinda giiclii ve pozitif yonlii bir iligki tespit etmislerdir.
Temel-Nalin (2013), Tiirkiye’de yaptig1 calismada hanehalkinin tasarruflarmi hisse

senedi yatirimlaria yonlendirme egiliminde oldugunu tespit etmistir.

Cinsiyet

Literatiire agik ara hakim olan bulgu kadinlarin erkeklere kiyasla yatirim
piyasalarina katilmaya daha az egilimli olduklar1 yoniindedir. Salem (2019), Suudi
Arabistan ve Urdiinlii bireysel yatrimcilar iizerine yaptigi calismada kadin
yatirimcilarin bliyiik dlgiide siirii etkisi altinda hareket ettigini, yatirim konusunda
kendilerine giivenmediklerini, diisiik seviyede yatirim okuryazarligmma ve risk
toleransina sahip olduklarmi ve bunun bir sonucu olarak hisse senedi piyasalarina
katilimlarinin erkeklere kiyasla diisik oldugu sonucuna ulagmistir. Kadinlarin
finansal okuryazarliklarinin ve hisse senedi piyasalarina katilimlarmin diisiik oldugu
sonucuna Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011), Hollanda hane halki; Almenberg ve
Dreber (2015), isve¢ hanehalki; Munir vd. (2020), Pakistanli bireysel yatirimcilar
lizerine yaptiklari ¢alismalarda ulagsmislardir. Aren ve Canikli (2019), Tirkiye’de
bireysel yatirimcilar lizerine yaptiklar1 calismada kadmnlarin erkeklere kiyasla hisse
senedi piyasalarina katilimlarinin ~ diisiik  olmasm1  ileri diizey finansal
okuryazarliklarinin diisiik olmasiyla iligkilendirmistir. Ayrica literatiirde kadinlarin

erkeklere kiyasla daha fazla risk karsit1 olduklar1 (He, Inman ve Mittal, 2008; Powell
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ve Ansic, 1997) ve bunun da yatirim piyasalarina katilimlarini azalttigi (Dwyer,

Gilkeson ve List, 2002; Montford ve Goldsmith, 2016) yoniinde bir goriis hakimdir.

Yas

Yasin yatirim piyasalarma katilim iizerindeki etkisine dair literatiirde farkli
bulgular mevcuttur. Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011), Hollanda hanehalki tizerine
yaptiklar1 caligmada yas arttikca hisse senedi piyasalarma katilimin arttigi sonucuna
ulagmuglardir. Diger taraftan, Bodie ve Crane (1997), ABD’de yaptiklar1 ¢alismada
yas ile hisse senedi piyasalarina katilim arasinda ters yonlii iliski bulundugu; Yuan,
Puah ve Yau (2022), Cin hane halki tizerine yaptiklar1 ¢alismada toplum yaslandikga
hisse senetlerine yapilan yatirimlarin azaldigi; Arora ve Chakraborty (2022),
Hindistan hane halki iizerine yaptiklar1 ¢calismada yas ilerledik¢e finansal araglara
yapilan yatirimlarin azaldigi sonuglarma ulasmislardir. Aren ve Aydemir (2015),
sigortacilik sektoriinde ¢alisanlar iizerine yapmis olduklar1 ¢alismada yasin doviz,
mevduat, hisse senedi, yatirim fonu ve tahvil yatirim tercihleri tizerinde herhangi bir
etkisinin olmadigin1 tespit etmislerdir. Aren ve Canikli (2019), Tiirkiye’de yaptiklari
calismada yas ile yatirim tercihlerinin farklilagmasi arasinda bir iliski bulunmadigi

sonucuna varmistir.

Ailede finans alaninda calisan bulunmast

Aile bireyleri ¢esitli konularda genis bir yelpazede birbirine yakinsayan tavir
ve davraniglar gosterebilirler. Chawla, Bhatia ve Singh (2022), ebeveynlerin
algilanan finansal davranislarmin ¢ocuklarin finansal okuryazarlik diizeylerini
onemli Olciide etkiledigi ve bunun da yatrim davranislari iizerinde pozitif bir
etkisinin oldugu sonucuna ulagmistir. Jorgensen ve Savla (2010), Universite
ogrencileri lizerine yaptiklar1 ¢calismada algilanan aile etkisinin finansal davranislar
iizerinde etkili oldugunu saptamugslardir. Kappal ve Rastogi (2020), Hindistan’da
yaptiklar1 ¢aligmada kadin girisimcilerin ebeveynlerinin yatirim davraniglarini taklit
ettikleri sonucuna varmustir. Khawar ve Sarwar (2021), ebeveyn finansal
sosyallesmesinin ¢ocuklarin finansal egitimlerini ve finansal davraniglarmi olumlu

anlamda etkiledigini tespit etmisti. Aym1 zamanda, ebeveyn finansal
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sosyallesmesinin finansal okuryazarligi pozitif olarak etkiledigi ve bunun da finansal
davraniglara yansidigi sonucuna varmiglardir. Akben-Selguk ve Altiok-Yilmaz
(2014), Tirkiye’de {tniversite Ogrencileri iizerine yaptiklar1 ¢alismada dogrudan
ebeveynler tarafindan  verilen finansal egitimin  &grencilerin  finansal
okuryazarliklarim1  6nemli derecede ve pozitif olarak etkiledigi sonucuna
ulagmiglardir. Bu bakimdan, aile bireylerinin finansal meselelerle profesyonel
diizeyde istigal olmalarinin ve finansal sosyallesmelerinin diger aile bireylerinin

yatirim piyasalarina katilimlarini pozitif anlamda etkilemesi beklenebilir.

Calisma Durumu

Bir iste calisanlarin calismayanlara kiyasla gorece daha yiiksek bir harcanabilir
gelire sahip olduklar1 diisiintildiiglinde, calisan kisilerin gelirlerinden daha fazla
tasarruf ederek yatirima yonlendirmeleri olas1 bir beklentidir. Spataro ve Corsini
(2017), calisiyor olma ile finansal okuryazarlik ve hisse senedi piyasasina katilim
arasinda pozitif yonli bir iliski tespit etmistir. Akben-Selguk ve Altiok-Y1lmaz
(2014), Tirkiye’de liniversite 0grencileri lizerine yaptiklar1 ¢aligmada ticretli bir iste
calisan G6grencilerin daha yiliksek finansal okuryazarlik diizeyine sahip olduklarini
ortaya koymustur. Pant, Chowdhury ve Singh (2004), iicretli ¢alisan olma ile finansal
yatirmmlar arasinda dogru yonli iliski tespit etmistir. Finansal konularda
sosyallesebilme imkanima sahip olunan bir iste calismak da finansal araclara yatirim
yapma tercihi lzerinde etkili olabilmektedir. Khan, Rabbani ve Kadoya (2020)
sigorta ve finans sektoriinde ¢alisiyor olmanin finansal yatirimlar {izerinde pozitif
etkisi oldugu sonucuna ulagmistir. Diger taraftan herhangi bir iste ¢aligmayan
(iniversite 6grencilerinin bitylik ¢ogunlugu gibi) ve sahip oldugu sinirli biitge ile
tiilketim harcamalarini finanse etmek zorunda olanlarin yatirim yapma seg¢enegini geri
planda tutmalar1 anlagilabilir bir durumdur. Xie ve Qi (2010), geng bireylerin nakit
tutma ve finansal varliklara yatirim yapmama yoniindeki egilimlerini isten ¢ikarilma

riskleri ile iliskilendirmistir.
Ogrenim Durumu

Literatiirdeki ¢aligmalar egitimin yatirim piyasalarina katilimi pozitif etkiledigi

yoniindeki goriisti desteklemektedir. Aren ve Aydemir (2015), Tiirkiye’de yaptiklar1
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calismada tahvil yatirimini belirleyen baskin faktoriin egitim diizeyi oldugu sonucuna

ulagmistir. Campbell (2006), liniversite mezunu olmanin lise mezunu olmaya kiyasla

hisse senedi piyasasma katilimi artirdigi sonucuna ulasmistir. Guiso ve Jappelli

(2005) tniversite d6grencisi olmanin lise dgrencisi olmaya kiyasla finansal araglara

yatirim yapilmasimi pozitif etkiledigi sonucuna ulasmistir. Van Rooij, Lusardi ve

Alesie (2011), tniversite egitimine sahip olmanin yiiksekokul egitimine sahip

olmaya kiyasla hisse senedi yatirimi iizerinde daha gii¢lii bir etkiye sahip oldugunu

tespit etmistir.

Literatiir taramasmin 6zet goriiniimii Tablo 2.1°deki gibidir.

Arastirma

Konusu Bulgu Literatur
Universite  6grencilerinin  finansal || Chen ve Volpe (1998)
okuryazarliklarm  distik  oldugu [['|_ysardi, Mitchell ve Curto
sonucu desteklenmektedir. (2010)

. Cull ve Whitton (2011)
Finansal —
okuryazarkik Lantara ve Kartini (2015)
dizeyi Felipe, Ceribeli ve Lana

(2017)
Baltac1 ve Kiitiik (2020)
Sezal (2021)
Happ vd. (2022)
Dahiya, Ozen ve Yadav
(2023)
Sarsour, Aldaya ve Aldalou
(2023)
Universite  6grencilerinin  finansal || Ozdemir vd. (2015)
okuryazarliklarmmn orta ve yiiksek [ Ergiin (2017)
seviyede oldugu sonucu ek (2019
desteklenmektedir. ( )
Arslan (2020)
Yuriuk (2023)
Obijektif finansal || Objektif finansal okuryazarlikla ¢esitli || Yoong (2010)
okuryazarlk — finansal araclara yatirim yapilmasi [['\/an Rooij, Lusardi ve Alesie
yatirim arasnda  pozitif  yonli iliski || (2011)
piyasalarina desteklenmektedir. Akben-Selouk _ve  Altiok-
katilim

Yilmaz (2014)
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Allgood ve Walstad (2016)

Barbi¢, Pali¢ ve Bahovec
(2016)

Mouna ve Anis (2016)

Chu vd. (2017)

Clark, Lusardi ve Mitchell
(2017)

Hsiao ve Tsai (2018)

Nguyen, Polach ve
Voznakova (2019)

Aren ve Canikli (2019)

Xu, Xiong ve Jiao (2019)

Khan, Rabbani ve Kadoya
(2020)

Lotto (2020)

Munir vd. (2020)

Nguyen ve Nguyen (2020)

Raut (2020)

Stoian vd. (2020)

Zhu ve Xiao (2020)

Zhao ve Zhang (2021)

Fujuki (2021)

Giirbiiz ve Yilmaz (2023)

Obijektif finansal
okuryazarlk —
riskli yatirim
piyasalarina
katilhim

Objektif finansal okuryazarlikla riskli
finansal araglara yatirim yapilmasi
arasinda pozitif  yonli iliski
desteklenmektedir.

Yoong (2010)

Van Rooij, Lusardi ve Alesie
(2011)

Aren ve Aydemir (2015)

Allgood ve Walstad (2016)

Aren ve Zengin (2016)

Mouna ve Anis (2016)

Clark, Lusardi ve Mitchell
(2017)

Liao vd. (2017)

Hsiao ve Tsai (2018)

Aren ve Canikli (2019)

Li, Li ve Wei (2020)

Nguyen, Polach ve
Voznakova (2019)
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Xu, Xiong ve Jiao (2019)

Mahdzan, Zainudin ve
Yoong (2020)

Raut (2020)

Stoian vd. (2020)

Fujuki (2021)

Zhao ve Zhang (2021)

Algilanan finansal
okuryazarlik —
yatirim
piyasalarina
katilim

Algilanan  finansal  okuryazarlikla
cesitli  finansal araglara  yatirim
yapilmas1 arasinda pozitif yonli iligki
oldugu sonucu desteklenmektedir.

Allgood ve Walstad (2016)

Montford ve  Goldsmith
(2016)

Aren ve Hamamci (2023)

Algilanan finansal

Algilanan finansal okuryazarlikla riskli

Allgood ve Walstad (2016)

okuryazarhk — finansal araglara yatrim yapilmasi || Montford ve  Goldsmith
riskli yatirim arasinda pozitif yonlii ilisgki oldugu (2016)
piyasalarina sonucu desteklenmektedir. Aren ve Hamamc: (2023)
katilim
Risk karsithigi Universite ogrencilerinin risk || Borden vd. (2008)
dizeyi kargitliklarinin  orta/yiiksek seviyede [ Karhunen ve  Ledyaeva
oldugu sonucu desteklenmektedir. (2010)
Evangelou vd. (2022)
Risk karsithgi — Risk karsithgiyla gesitli  finansal || Shum ve Faig (2006)
yatirmm araglara yatirim yapilmasi arasinda ters [ Nguyen, Gallery ve Newton
piyasalarma yonli iliski oldugu sonucu |l (2016)
katilim desteklenmektedir. Fauzi vd. (2017)
Aren ve Hamamci (2019)
Stoian vd. (2020)
Risk karsithgiyla ¢esitli  finansal || Haliassos ve Bertaut (1995)
araglara yatwrim yapilmasi arasinda [ Mahdzan,  Zainudin e
anlaml bir iligki bulunmadig1 sonucu [ yoong (2020)
desteklenmektedir.
Risk kargitligi — | Risk  karsithgiyla riskli  finansal || Shum ve Faig (2006)
riskli yatirim araglara yatirim yapilmasi arasinda ters [ Aren ve Hamamei (2019)
piyasalarina yonlii iliski oldugu sonucu F5¢5ian vd (2020)
katilim desteklenmektedir. '
Risk  karsithigiyla riskli  finansal || Haliassos ve Bertaut (1995)

araglara yatrim yapilmasi arasinda
anlaml bir iligki bulunmadigir sonucu
desteklenmektedir.

Mahdzan, Zainudin ve

Yoong (2020)

Tasarruf — yatirim

Tasarruflarla finansal araglara yatirim

Guiso ve Jappelli (2005)
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piyasalarina
katilim

yapilmasi arasinda dogru yonlii iligki
oldugu sonucu desteklenmektedir.

Campbell (2006)

Van Rooij, Lusardi ve Alesie
(2011)

Temel-Nalin (2013)

Khan, Rabbani ve Kadoya
(2020)

Munir vd. (2020)

Cavusoglu, FEksi ve Sit

(2023)

Tasarruf — riskli

Tasarruflarla riskli finansal araglara

Van Rooij, Lusardi ve Alesie

yatirim yatirim yapilmasi arasinda dogru yonlii || (2011)
piyasalarina iliski oldugu sonucu [ Temel-Nalin (2013)
katilim desteklenmektedir. Khan, Rabbani ve Kadoya
(2020)
Munir vd. (2020)
Cavusoglu, FEksi ve Sit
(2023)
Kadm olma — Kadmlarin erkeklere kiyasla finansal | Van Rooij, Lusardi ve Alesie
yatirmm araglara yatrim yapmaya daha az [l (2011)
piyasalarina yatkin olduklar1 sonucu [ Almenberg ve Dreber (2015)
katilim desteklenmektedir. Aren ve Canikli (2019)
Salem (2019)
Munir vd. (2020)
Kadm olma — Kadmlarin erkeklere kiyasla riskli || Van Rooij, Lusardi ve Alesie
riskli yatirim finansal araclara yatirim yapmaya daha || (2011)
piyasalarma az yatkin olduklar1 sonucu [ Almenberg ve Dreber (2015)
katilim desteklenmektedir. Aren ve Canikli (2019)
Salem (2019)
Munir vd. (2020)
Yas — yatirim Yas ile finansal araglara yatirim yapma || Van Rooij, Lusardi ve Alesie
piyasalarma arasinda dogru yonli bir iliskinin || (2011)
katilim oldugu sonucu desteklenmektedir.

Munir vd. (2020)

Cavusoglu, Eksi ve Sit
(2023)
Yas ile finansal araglara yatirim yapma || Bodie ve Crane (1997)

arasinda ters yonlii bir iligkinin oldugu
sonucu desteklenmektedir.

Arora ve Chakraborty (2022)

Yuan, Puah ve Yau (2022)

Yas ile finansal araglara yatirim yapma

Aren ve Aydemir (2015)
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arasinda anlaml bir iliskinin olmadig1
sonucu desteklenmektedir.

Aren ve Canikli (2019)

Yas — riskli Yas ile riskli finansal araglara yatirim || Van Rooij, Lusardi ve Alesie

yatirmm yapma arasinda dogru yonli bir || (2011)

piyasalarma iliskinin oldugu sonucu [ Munir vd. (2020)

katilim desteklenmektedir. Cavusoglt, Eksi ve Sit

(2023)

Yas ile riskli finansal araglara yatirim || Bodie ve Crane (1997)
yapma arasinda ters yonlii bir iliskinin [ Yyan, Puah ve Yau (2022)
oldugu sonucu desteklenmektedir.
Yas ile riskli finansal araglara yatirim || Aren ve Aydemir (2015)
yapma arasinda anlamli bir iligkinin [ Aren ve Canikli (2019)
olmadig1 sonucu desteklenmektedir.

Ailede finans Algilanan  aile  etkisi  finansal || Jorgensen ve Savla (2010)

alaninda calisan davranislar lizerinde etkilidir.

bulunmasi — Ebeveynler tarafindan verilen finansal | Akben-Selguk  ve  Altiok-

yatirim egitim ogrencilerin finansal || Yilmaz (2014)

piyasalaria okuryazarliklarini 6nemli derecede ve

katilim

pozitif olarak etkilemektedir.

Kadmm girisimciler  ebeveynlerinin
yatirim davraniglarini taklit etmektedir.

Kappal ve Rastogi (2020)

Ebeveynlerin finansal sosyallesmesi
cocuklarin finansal egitimlerini ve
finansal davranislarini pozitif anlamda
etkilemektedir.

Khawar ve Sarwar (2021)

Ebeveynlerin algilanan finansal
davranislari cocuklarmn yatirim
davraniglar1 tizerinde pozitif bir etkiye
sahiptir.

Chawla,
(2022)

Bhatia ve Singh

Calisma durumu
— yatirim
piyasalarina
katilim

Calisiyor olma ile finansal araglara
yatirim yapma arasinda pozitif yonlii
iliski desteklenmektedir.

Pant, Chowdhury ve Singh
(2004)

Spataro ve Corsini (2017)

Khan, Rabbani ve Kadoya
(2020)

Calisma durumu
—riskli yatirim
piyasalarina
katilim

Calisiyor olma ile riskli finansal
araglara yatirim yapma arasinda pozitif
yonlii iliski desteklenmektedir.

Spataro ve Corsini (2017)

Khan, Rabbani ve Kadoya
(2020)

Ogrenim durumu
— yatirim

Egitim diizeyi ile finansal aracglara
yatirim yapma arasinda dogru yonlii

Guiso ve Jappelli (2005)

Campbell (2006)
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piyasalarma bir iliski desteklenmektedir. Van Rooij, Lusardi ve Alesie
katilim (2011)

Aren ve Aydemir (2015)

Aren ve Canikli (2019)

Ogrenim durumu | Egitim diizeyi ile riskli finansal || Guiso ve Jappelli (2005)

— riskli yatirim araglara yatirim yapma arasinda dogru | Campbell (2006)

piyasalarina yonli bir iliski desteklenmektedir.

Van Rooij, Lusardi ve Alesie
katilim

(2011)

Tablo 2.1: Literat(r tablosu
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UCUNCU BOLUM
YONTEM, MODEL VE ANALIZ

. Calismanin Amaci

Literatiire biitlinclil bir bakis agisiyla bakildiginda, finansal okuryazarlikla
cesitli finansal araglara yatirim yapilmasi arasindaki iliskinin hanehalki ve calisma
hayatinin i¢inde olan bireysel yatirimcilar tizerinden farkli zaman ve mekanlarda pek
cok kez arastirildigr gozlemlenmektedir. Ancak bu iliskiyi spesifik olarak universite
ogrencileri lizerinden arastiran caligmalarla literatiirde sik karsilagilmamaktadir.
Biiyiik ¢cogunlugu aktif gelir elde etmeyen {iniversite 6grencilerinin yatirim fikrinden
dogal olarak uzak olabilecekleri diisiiniilebilir. Ancak, gen¢ yatirimer sayisinda son
donemlerde yasanan ciddi artiglar iiniversite Ogrencilerinin finansal piyasalara
yonelik ilgisinin giderek arttigini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte literatlirdeki
yaygm bulgunun geng¢ finansal okuryazarhignin diisik oldugu yoniinde olusu,
iiniversite 6grencilerinin yatirim piyasalarina katilmalarinda finansal okuryazarligin
aciklayict bir faktor olmayabilecegi ihtimalini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu da literatiire
hakim olan bir diger bulgu olan finansal okuryazarlikla finansal araglara yatirim
yapilmas: arasindaki dogru yonlii iliskinin, tniversite Ogrencileri 0zelinde bir
istisnasinin olabilecegi anlamimna gelmektedir. Calismada finansal okuryazarlikla
yatirim piyasalarina katilim arasindaki iligski; hem finansal yatirim piyasalaria
katilim 0©zelinde, hem de riskli finansal yatirim piyasalarina katilim 0&zelinde
arastirilacaktir. Bu dogrultuda, bagimsiz degiskenlerin finansal okuryazarlik diizeyi
ve kontrol faktorleri oldugu, bagimli degiskenlerin ise yatirim piyasalarina katilim
(Model 1) ve riskli yatirim piyasalarna katilim (Model 2) oldugu iki farkli modelden
yararlanilacaktir. Boylece finansal okuryazarligin yatwrim piyasalarma katilim
Uzerindeki etkisine dair, hem genel perspektiften, hem de artan risk kosullar1 altinda
degerlendirme yapma imkanmi elde edilecektir. Bu baglamda, caligmanin amaci,
iiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarliklari ile yatirim piyasalarma katilmalar1
arasinda bir iligki olup olmadigni ortaya koymak ve finansal okuryazarlik ile yatirim
piyasalarma katilm arasinda hanehalki ve bireysel yatirimcilar bakimmdan genel

kabul goren dogru yonlii iligkinin varligmi test etmektir.
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I1. Yontem

Her iki modelin tahmin edilmesinde lojistik regresyon yodnteminden
yararlanilacaktir. Regresyon yontemleri, bir yanit degiskeni ile bir veya daha fazla
aciklayict degisken arasindaki iligkiyi tanimlamakla ilgilenen tiim veri analizlerinin
ayrilmaz bir bilesenidir. Sonu¢ degiskeni ¢cogu zaman kesikli olup iki veya daha fazla
olas1 deger alabilir. Lojistik regresyon modeli, bu verilerin analizi i¢in en sik

kullanilan regresyon modelidir (Hosmer ve Lemeshow, 2013).

Egitimle ilgili pek ¢ok arastirma ikili bir sonucun analizini ve tahminini
gerektirir: Bir Ogrencinin okulda basarili olup olamayacagi, bir gencin riskli
davranislarda bulunmaya meyilli olup olmadigi veya finansal okuryazarlig: yiiksek
bir {iniversite 6grencisinin finansal yatirim piyasalarina katilma egilimi gosterip
gostermedigi gibi. Geleneksel olarak bu tip arastirma sorular1 ya en kiiclik kareler
(OLS) regresyonu ya da dogrusal diskriminant fonksiyon analizi ile ele almmustir
(Peng, Lee ve Ingersol, 2002). Ancak, her iki teknigin de, OLS regresyonu igin
dogrusallik, normallik ve siireklilik; diskriminant analizi i¢in ise esit varyans ve
kovaryanslara sahip ¢ok degiskenli normallik gibi kati istatistiksel varsayimlari
nedeniyle ikili sonuglar1 ele almak i¢in ideal olmadig1 goriilmiistiir (Cabrera, 1994;
Cleary ve Angel, 1984; Cox ve Snell, 1989; Efron, 1975; Lei ve Koehly, 2003; Press
ve Wilson, 1978; Tabachnick ve Fidell, 2001). Lojistik regresyon 1960'larin sonu ve
1970'lerin basinda bir alternatif olarak oOnerilmis (Cabrera, 1994) ve 1980'lerin
basindan bu yana lojistik regresyonun kullanimi sosyal bilimlerde ve egitim
arastrmalarinda (6zellikle yiiksekogretimde) artmistir (Austin, Yaffee ve Hinkle,
1992; Cabrera, 1994; Peng, Lee ve Ingersol, 2002; Peng vd., 2002). Lojistik
regresyon yontemi ekonomi ve finans arastirmalarmmda da siklikla bagvurulan bir
yontemdir. Barbi¢ vd. (2016), Munir vd. (2020) ve Cavusoglu, Eksi ve Sit (2023)
modellerini lojistik regresyon yontemi ile tahmin etmistir. Lojistik regresyon
yontemi sosyal bilimlerde siklikla bagvurulan bir yontem olmasi ve her iki modelin
bagimli degiskenlerinin de ikili yapida olmasi dolayisiyla bu ¢aligmada modellerin

tahmininde tercih edilmistir.
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I11. Model 1

A. Arastirma Sorusu ve Hipotezler

Model 1 baglaminda arastirma sorusu, “Finansal okuryazarlikla Universite
ogrencilerinin yatirim piyasalarma katilimlar1 arasinda bir iliski var mudir?”

seklindedir. Bu baglamda hipotezlerimiz su sekilde olusturulmustur:

H, = Finansal okuryazarlikla {iniversite 6grencilerinin yatirim piyasalarina

katilimlar1 arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir.

H, = Finansal okuryazarlikla tiniversite Ggrencilerinin yatirim piyasalarina

katilimlar1 arasinda anlamli bir iliski bulunmaktadir.

H, hipotezi yiiksek finansal okuryazarligin yatirim piyasalarina katilim tizerinde bir
etkisi olmadigin1 savunmaktadir. Bagka bir ifadeyle, finansal okuryazarlik diizeyi
yikksek olan Ogrencilerin yatirim piyasalarina katilimlarmin finansal okuryazarlik
diizeyi diisiik olan 6grencilerin yatirim piyasalarina katilimlarindan anlamli olarak
farklilasmadigimi savunmaktadir. H; hipotezi ise bunun tersini, finansal okuryazarlik
diizeyi yiksek olan oOgrencilerin yatirim piyasalarina katilimlarinin finansal
okuryazarlik diizeyi diisiik olan Ogrencilerin yatirim piyasalarina katilimlarindan
anlaml olarak farklilastigmi savunmaktadir. Ayrica, hipotezlerin olusturulmasina ve
test edilmesine esas teskil edecek olan finansal okuryazarlik tanimi bir performans
testi yardimiyla Olciilen objektif finansal okuryazarliktir. Bunun diginda modelde
bagimsiz degisken olarak bir de 6z bildirim yoluyla Olglilen algilanan finansal
okuryazarlik yer almaktadir. Algilanan finansal okuryazarlik bir kontrol faktord

olarak modelde yer almakla birlikte hipotezlerin testinde dikkate alinmayacaktir.

B. Orneklem
Ornekleme Yontemi

Saghk Bilimleri Universitesi Hamidiye yerleskesinde lisans ve 06n lisans
diizeyinde c¢esitli boliimlerde 6grenim gdoren dgrencilerden olusan drneklem Model 1

icin 703 adet gozlemden olusmaktadir. Katilimcilara ulagilmasinda kartopu
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ornekleme yonteminden yararlanilmistir. Kartopu 6rnekleme yontemi ulagilmasi giig
deneklerin 6rnekleme dahil edilmesi bakimindan oldukg¢a yararlidir (Glirbiiz ve
Sahin, 2018: 133). Saglik Bilimleri Universitesi Hamidiye yerleskesi 6n lisans ve
lisans diizeyinde on binin zerinde 6grencinin 43 farkli programda 6grenim gordigi
kalabalik bir 6grenci topluluguna sahiptir. Bu durumun potansiyel katilimci
ogrencilere ulasilmasini fiilen giiglestirmesi nedeniyle ¢alismada kartopu 6rnekleme

yonteminden faydalanilmistir.
Orneklem Biiyiikliigiiniin Belirlenmesi

Lojistik regresyon analizinin yapilabilmesi i¢cin gereksinim duyulan asgari
orneklem biyiikligii Model 1 icin guc¢ analizi (G*Power) yodntemi ile tespit
edilmistir. Bunun i¢in G*Power 3.1 programindan yararlanilmustir. 0,80 test giiclinde
(1-p) ve 0,05’lik anlamlilik diizeyinde (o) gerekli diger parametreler programa
tamimlandiktan sonra lojistik regresyon modeli icin ihtiya¢c duyulan 0Orneklem
biiyiikliigii 332 olarak hesaplanmistir (Tablo 3.1 ve Sekil 3.1). Ancak Model 1 igin
703 gozlemden olusan bir 6rneklem biiyiikliiglinden yararlanilmasi tercih edilmistir.
Bunun nedeni Model 2 i¢in gereksinim duyulan asgari O6rneklem biiylikligiine
ulasilmasinin saglanmasidir. Zira Model 2 icin galisilan Orneklem Model 1 igin
faydalanilan 6rneklemde yer alan “bir finansal araca yatirim yapan” gdzlemlerden
ibarettir. Bu haliyle Model 1 icgin secilen 6rneklem Model 2 icin secilen 6rneklemin
evrenini olusturmaktadir. Orneklem biiyiikliigiiniin belirlenmesine iliskin detayli

bilgiler Tablo 3.1 ve Sekil 3.1°deki gibidir.

ztests : Logistic regression

Options: Large sample z-Test, Demidenko with var
corr

Analysis: A priori: Compute required sample size
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Input: Tail(s) = Two
Odds ratio = 2.0314126
Pr(Y=1|X=1) HO = 0.3114
o err prob = 0.05
Power (1-p err prob) = 0.80
R2 other X = 0.186
X distribution = Binomial
X parm 1t = 0.50

Output:  Critical z = 1.9599640
Total sample size = 330
Actual power = 0.8001045

Tablo 3.1: Model 1 igin G*Power 6rneklem
blyukluk tablosu

z tests - Logistic regression
Tail(s) = Two, PriY=1|X=1) HO = 0.3114, RZ other X = 0.1 86, X distribution = Binomial,
X parm 1 = 0.5, « err prob = 0.05, Odds ratio = 2.03141

550 -

500 -

450

Total sample size

w w B
=] ] =]
(=] (=] =]
| | |

250 —

200 —

0.6 0.65 0.7 0.75 08 0.85 0.9 0.95
Power (1-B err prob)

Sekil 3.1: Model 1 i¢in test giicii ile gereksinim duyulan 6rneklem arasindaki iliski

C. Araglar

Ihtiyag duyulan 6rneklem biiyiikliigiiniin G*Power programiyla belirlenmesini
takip eden siirecte, aragtirma sorusuna cevap arayan sorularm yer aldigi bir anket
caligmasi tasarlanmistir. Ankette, objektif finansal okuryazarligm 6l¢iilmesi amaci
dogrultusunda bir performans testi (Van Rooij, Lusardi ve Alesie, 2011), risk
karsithigmin 6lgiilmesine yonelik besli likert tipte bir dlgek (Ding-Aydemir ve Aren,
2017) ve demografik sorular yer almaktadir. Anket calismasinin nihai olarak

uygulanmasindan once 30 kisilik homojen bir grup {lizerinde yiiz ylize pilot
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uygulamasi gergeklestirilmistir. Sorularin anlasilabilirligi ve diger hususlarda
olumsuz bir geri bildirim alinmamasi {lizerine anket Google Forms uygulamasi
araciligiyla potansiyel katilimcilara ulastirilmig ve uygulamasi gerceklestirilmistir.
Ornekleme iliskin elde edilen tam ve eksiksiz veriler Excel paket programinda
islenerek analize hazir hale getirilmistir. Hazir hale getirilen veriler SPSS paket
programu araciligiyla gecerlilik, giivenilirlik ve lojistik regresyon analizlerine tabi

tutulmustur.

D. Model

Model degiskenleri

Model degiskenleri belirlenirken literatiirden esinlenilmekle birlikte 6zgin
katkilar da s6z konusudur. Objektif finansal okuryazarlik, tasarruf, cinsiyet, ailede
finans alaninda calisan bulunma durumu, ¢alisma durumu, egitim diizeyi ve yas
degiskenleri, Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011) tarafindan finansal okuryazarligin
hisse senedi piyasalarma katilim {tizerindeki etkisinin arastirildigi ¢alismada
kullandiklar1 modelde yer alan degiskenlerden esinlenilerek modele aktarilmistir.
Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011) nin modellerinde hane geliri bir faktor olarak
yer alirken, bu ¢alismada kisisel tasarruf oraninin faktor olarak kullanimi tercih
edilmistir. Bu yoOndeki tercih, calismanin Orneklemini olusturan iiniversite
ogrencilerinin biiyiik gogunlugunun aktif ¢alisma hayatinin icerisinde yer almamalar1
ve buna bagli olarak diizenli bir gelirlere ve biitceye sahip olmamalar1 dolayistyladir.
Yatirimlarin kaynagmnin tasarruflar oldugu disiiniildiigiinde, sahip olunan gelir ya da
bitce seviyesindense hangi oranda tasarruf edildiginin yatirimlar iizerinde daha
dogru ve giiclii bir aciklayict olacagi degerlendirilmistir. Ebeveynlerin sahip oldugu
finans bilgisini ve tecriibesini, Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011) “ebeveynlerin
finansal konulara dair kavrayis1” degiskeni lizerinden modellerine dahil ederken, bu
calismada, “ailede finans alaninda c¢alisan bulunmasi” tiizerinden modele dahil
edilmistir. Aile bireylerinin finansal donanimlarmin tespitinde, ailede finans alaninda
calisganin  bulunup bulunmamasmin, katilimcilarin  ebeveynlerinin  finansal

donanimlarin1 puanladiklar1 segenege kiyasla daha objektif veri saglayacagi
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degerlendirilmistir. Algilanan finansal okuryazarligm Olciilmesi ve modele dahil

edilmesi Allgood ve Walstad (2016) tarafindan yapilan ¢alismadan modele

aktarilmigtir. Risk karsitliginin Slglilmesi i¢in Ding-Aydemir ve Aren (2017)

tarafindan kullanilan besli likert tipi dlgekten faydalanilmistir. Ding-Aydemir ve
Aren (2017) kendi ¢alismalarinda R1, R2, R3, R4 ve R7 kodlu maddeleri risk

Olceginin bilesenleri olarak esas alirken, bu ¢calismada risk dlgegi olarak R1, R2, RS

ve R6 kodlu maddelerden faydalanilmasi faktor yiiklerinin daha yiiksek olmasi

dolayisiyla tercih edilmistir.

ﬁz%izke“ Degisken Aciklama

YPK Yatirim Katilimcilarin daha 6nce altin, doviz, vadeli
piyasalarina mevduat, hisse senedi, yatirim fonu veya kripto
katilim
(bagimli varliklardan en az birine hayatlarinin herhangi
degisken) bir ddneminde yatirim yaptiklari durum yatirim

piyasalarina katilim olarak kabul edilmis ve
“1”  kukla degiskeni ile kodlanmstir.
Katilimcilar tarafindan yukaridaki finansal
araclardan herhangi birine herhangi bir
zamanda yatrim yapilmadigr durum ise
yatrim piyasalarina katilmama olarak kabul
edilmis ve “0” kukla degiskeni ile
kodlanmustir.

YFoy Yiksek Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011) tarafindan
finansal gelistirilen iki boyutlu finansal okuryazarlik
okuryazarlk
(bagimsiz testinin ileri diizeyde finansal okuryazarlig:
degisken) (yatirim okuryazarhgini) tespit etmeye yonelik

olan ikinci boyutu yardimiyla Olgiilmiistiir.
Testte yer alan 11 soruya verilen cevaplar
tizerinden her bir katilimci i¢in ayr1 ayri

hesaplanan objektif finansal okuryazarlik
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puanlarmin medyan degerin iizerinde kaldigi
durum yiiksek finansal okuryazarlik olarak
kabul edilmis ve “1” kukla degiskeni ile
kodlanmistir. Finansal okuryazarlik puaninin
medyan degerin altinda kaldigi durum ise
disik finansal okuryazarlik olarak kabul

edilerek “0” kukla degiskeni ile kodlanmuistir.

AYfoy Algilanan Katilimcilardan sahip olduklar1 finans bilgisini
y_uksek I’den 5’e¢ kadar (1 en disiik, 5 en yliksek)
finansal
okuryazarhk puanlamalarmin  istendigi 1 adet soru
(bagimsiz yardimiyla Ol¢tilmistiir (Lusardi ve Mitchell,
degisken) A

2014). Siibjektif beyana dayali olarak elde
edilen bu puanlar kisilerin  kendilerini
algiladiklar1 finansal okuryazarlik diizeyini
temsil etmektedir. Medyan degerin iizerinde
kalinan durum algilanan Yyuksek finansal
okuryazarlik olarak kabul edilmis ve “1” kukla
degiskeni ile kodlanmis, medyan degerin
altinda kalinan durum ise algilanan diisiik
finansal okuryazarlik olarak kabul edilmis ve
“0” kukla degiskeni ile kodlanmustir.

RK Risk Dort durumdan olusan besli likert tipi Olgek
k‘”{ whgt yardimyla 6l¢iilmiistiir. Olgek calismaya Ding-
(bagimsiz
degisken) Aydemir ve Aren (2017) tarafindan yapilan

calismadan aktarilmistir.

TE Tasarruf Katilimeilarin - aylik  gelirlerinin/biit¢elerinin
egllfml oransal olarak ne kadarlik kismini tasarruf
(bagimsiz
degisken) ettikleri sorusuna verdikleri cevaplarla tespit

edilmistir. Verilen cevaplar, hi¢ tasarruf
yapilmamasi, %20’ye kadar tasarruf yapilmasi

(TE1) ve %20’den fazla tasarruf yapilmasi
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(TE2)  seklinde  gruplandirilarak  kukla

degiskenlere doniistiirilmiistiir.

K Cinsiyet Erkek olma referans deger olarak kabul edilmis
(b‘ﬂgf"”” ve kadin olmanin erkek olmaya kiyasla gorece
degisken)

etkisi arastirilmistir.

Y Yas (bagimsiz Katilimcilarin yasini ifade etmektedir.
degisken)

AF Ailede finans Katilimcilarin  ailelerinde finans sektoriinde
alaninda ¢alisan calisan  herhangi  bir  bireyin  bulunup
bulunmasi o
(bagimsiz bulunmadig1 sorusuna verdikleri cevaplar
degisken) iizerinden olusturulmustur. Ailede finans

alaninda  ¢alisan  bulunmamasi1  referans
degisken olarak kabul edilmis ve ailede finans
alaninda ¢alisanin bir bireyin bulunmasinin
gorece etkisi arastirilmistir.

CO Calistyor Katilimcilarin  halihazirda bir igyerinde tam
Olm? zamanli veya yari zamanli olarak ¢alisiyor
(bagimsiz
degisken) olma  durumuna gore  olusturulmustur.

Calismiyor olma durumu referans degisken
olarak kabul edilmis ve calistyor olmanin
gorece etkisi arastirilmistir.

L Ogrenim Katilimcilarin 6n lisans veya lisans 6grencisi
dUZ?yI olmasma gore olusturulmustur. On lisans
(bagimsiz
degisken) Ogrencisi olunmasi referans degisken olarak

kabul edilmis ve lisans Ogrencisi olmanin

gorece etkisi arastirilmistir.

Tablo 3.2: Model degiskenleri (Model 1)
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Model

H, hipotezini test etmek igin bagimli degiskenin, “yatirum piyasalarina

katihm”; bagimsiz degiskenlerin, “yiiksek finansal okuryazarhik”, “algilanan
finansal okuryazarlik”, “risk karsithg”, “tasarruf egilimi”, “‘cinsiyet”, “yas”,
“ailede finans alaminda ¢alisan bulunmast”, “calisma durumu” ve “Ogrenim

diizeyi” oldugu bir model olusturulmustur. Model su sekildedir:

YPK = a + B,YFoy + B,AFoy + BsRK + B,TE1+ BsTE2 + BsK +
B,Y + BsAF + BoCO + BioL + &; (1)

E. Tanimlayici istatistikler

Model 1 igin 6rnekleme ait tanimlayici istatistikler Tablo 3.3, Tablo 3.4 ve
Tablo 3.5’te yer almaktadir. Tablo 3.3’te her bir ¢eyreklik dilimin karsilik geldigi
finansal okuryazarlik puanlari, Tablo 3.4’te alt gruplarin kendi iclerinde ceyreklik
finansal okuryazarlik dilimlerine diisen oranlar1 ile bu alt gruplarin gézlem sayilari
ve ortalama finansal okuryazarlik puanlari, Tablo 3.5’te ise alt gruplarin yatirim

piyasalarina katilim oranlarma yer verilmistir.

Min  1Q 2Q 3Q 4Q (Max) |
0 1 4 6 1|

Tablo 3.3: Ceyreklik dilimlere gore
dogru cevap sayis1 (Model 1)

Tablo 3.3’te ulasilan sonuglar orneklemin biiyilk c¢ogunlugunun finansal
okuryazarhigin diistik oldugu tarafta yogunlastigini gostermektedir. En koti
performans gosteren ¢eyreklik dilim ya hi¢bir soruya dogru cevap verememis, ya da
tek bir soruya dogru cevap verebilmistir. Medyan degerin, dogru cevap sayisinin
ceyreklik dilimlere normal dagildigi durumda 6 olmasii bekleriz. Ancak diisiik
finansal okuryazarllk medyan degerin 4 olarak hesaplanmasmi beraberinde
getirmistir. Orneklemin kotii performans gdsteren yarisi sorularm en fazla dérdiine
dogru cevap verebilmistir. Bu da mutlak baglamda degerlendirildiginde iyi bir

performans degildir. Caliymada finansal okuryazarhigi yiiksek olanlarin diisiik
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olanlara kiyasla yatirim piyasalarina katilimi1 gérece olarak ele alinacagi igin medyan
degeri olan dogru cevap sayisi (4) model baglaminda bir esik seviye olarak
belirlenecektir. Bu seviyenin lizerinde kalanlar yiiksek finansal okuryazar, altinda

kalanlar ise diislik finansal okuryazar olarak tanimlanacaktir.

10 20 3Q 4Q N Ort(99)

Yatirnm yapmayan 34,82 3459 18,35 12,24 425 28,65
Yatirim yapan 1799 32,37 2158 2806 278 40,45
Algilan diisiik fin. okuryazarhk 48,73 35,41 11,90 3,97 353 19,73
Algilan yuksek fin. okuryazarhk 7,43 32,00 27,43 33,14 350 46,98
Kadin 31,59 36,65 18,15 13,61 573 29,76
Erkek 13,08 20,77 26,15 40,00 130 49,36
Tasarruf yapmayan/yapamayan 31,23 36,84 1930 12,63 285 29,49
Tasarruf oram %20’ye kadar 27,27 36,04 18,83 17,86 308 33,19
Tasarruf oram %20’den fazla 22,73 19,09 22,73 3545 110 43,45
Cahsmayan 28,01 3514 19,86 16,98 589 32,58
Cahsan 28,95 26,32 1842 26,32 114 37,26
On lisans 2893 30,58 19,01 21,49 121 35,33
Lisans 28,01 3436 19,76 17,87 582 32,88

I Ailede finans alaninda ¢ahsan yok 29,04 33,75 19,47 17,74 637 32,67 I
I Ailede finans alaninda ¢ahisan var 19,70 33,33 21,21 25,76 66 39,41 I
l GENEL TOPLAM 28,17 33,71 19,63 18,49 703 33,30 I

Tablo 3.4: Alt gruplarin geyreklik objektif finansal okuryazarlik dilimlerine gére dagilimi
(%), gozlem ve ortalama degerleri (Model 1)

Tablo 3.4’te yer alan bulgulara gore;

— Yatinm yapmayanlarin diisik finansal okuryazarlik dilimlerinde (1Q ve 2Q)
yogunlastigi, yiiksek finansal okuryazarlik dilimlerine (3Q ve 4Q) dogru

gidildik¢e yatirim yapmayanlarin oranmin azaldigi goriilmektedir.

— Yatrim yapanlarin diisiik finansal okuryazarlhik dilimleri ile yliksek finansal
okuryazarlik dilimleri arasinda dengeli dagildig1 goriilmektedir. Diisiik finansal
okuryazarlik dilimlerinde kalanlarin (%50,36) yiiksek finansal okuryazarlik
dilimlerinde kalanlardan (%49,64) daha fazla oldugu goriilmektedir.
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Algilanan diisiik finansal okuryazarlifa sahip olanlarin diigiik finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastigi, dilimler arttikca yogunlagsmanin azaldigi
gorulmektedir. Kendini disik finansal okuryazar olarak tanimlayanlarin
%15,87’sinin  aslinda  yiiksek  finansal okuryazar diliminde oldugu

g6zlemlenmektedir.

Algilanan yuksek finansal okuryazarliga sahip olanlarin yiiksek finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastigi, dilimler arttik¢a yogunlagsmanin da arttigi
gorilmektedir. Kendini yiliksek finansal okuryazar olarak tanimlayanlarin
%39,43’lnlin  aslinda  diistik  finansal okuryazar  diliminde  oldugu

g6zlemlenmektedir.

Kadmlarin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde yogunlastig1 goriilmektedir.
Dilimler arttik¢a kadinlarin orani azalmaktadir. Erkeklerin ise yiiksek finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastig1 goriilmektedir. Dilimler arttik¢a erkeklerin

orani artmaktadir.

Tasarruf yapmayan ya da yapamayanlarin disiik finansal okuryazarlik
dilimlerinde yogunlastigi, dilimler arttikca yogunlasmanin azaldig1 goriilmektedir.
Benzer bir senaryo tasarruf oran1 %20’ye kadar olanlar igin de gegerlidir. Tasarruf
orant %20’den fazla olanlarin ise yiiksek finansal okuryazarlik dilimlerinde

yogunlastigi, dilimler arttik¢a yogunlagmanin arttig1 goriilmektedir.

Bir iste ¢aligmayanlarin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde toplandigi,
dilimler arttik¢a oranin azaldig1 goriilmektedir. Bir iste ¢alisanlar i¢in de benzer
bir senaryonun gecerli oldugu goriilmektedir. Calisanlar da finansal okuryazarlik
dilimleri itibariyla diigiik finansal okuryazarlik dilimlerinde yogunlagmistir.
Ancak diisiik finansal okuryazarlik dilimlerindeki agirlik bir iste calismayanlar

icin %63,15 iken, ¢alisanlar i¢in %55,27 dir.

Ogrenim durumu itibariyla, gerek lisans Ogrencilerinin gerekse de 6n lisans
ogrencilerinin diisliik finansal okuryazarlik dilimlerinde yogunlastiklar1 ve her

grubun agirhigimin finansal okuryazarlik dilimleri arttik¢a azaldigi goriilmektedir.
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Diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde bulunanlarin agirligi lisans 6grencileri
arasinda 62,37 iken, 6n lisans 6grencileri arasmnda 59,51°dir. Ayrica 6n lisans
ogrencilerinin  ortalama finansal okuryazarlik puaninin (35,33) lisans
Ogrencilerinin ortalama finansal okuryazarlik puanindan (32,88) yiiksek oldugu

gorulmektedir.

— Ailesinde finans alaninda calisan bulunmayanlarin agirlikli olarak diisiik finansal
okuryazarlik dilimlerinde toplandiklari, finansal okuryazarlik dilimleri arttikca bu
agirhigin azaldig1 goriilmektedir. Ailesinde finans alaninda ¢alisan bulunanlarin da
agirlikli  olarak diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde toplandiklar
goriilmektedir. Ancak farkl olarak finansal okuryazarlik dilimleri arttikga agirlik

artmaktadir.

— Orneklemin biitiiniine bakildiginda, 6grencilerin diisiik finansal okuryazarlik
dilimlerinde  yogunlastiklar1  (%61,88) gorulmektedir. Ortalama finansal
okuryazarlik puani da diisiik bir finansal okuryazarlik seviyesine isaret eden 33,3

olarak hesaplanmistir.

I Objektif Finansal Okuryazarhk Cahsma Durumu I

I Diisiik finansal okuryazarlk 31,14 Calismayanlar 35,82
I Yiksek finansal okuryazarlik 47,88 Caligsanlar
| Algilanan Finansal Okuryazarhk Egitim
I Algilanan diisiik fin. okuryazarlik 28,33 On lisans
I Algilanan yiksek fin. okuryazarlik 50,86 Lisans
| Tasarruf Egilimi Ailede Finans Alaninda
| Tasarruf yap(a)mayanlar 30,18 Cahisan Bulunmasi
%20’ye kadar 4221 Yok
%20 ve Uzeri 56,36 Var
Cinsiyet TOPLAM
Kadin 34,73 Finansal yatirim yapan 39,54
Erkek 60,77 Finansal yatirim yapmayan 60,46

Tablo 3.5: Alt gruplarin kendi i¢inde yatirim piyasalarina katilma oranlari
(%, Model 1)
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Tablo 3.5’te yer alan bulgulara gore;

— Yiiksek objektif finansal okuryazarliga sahip olanlarin yatirim piyasalarina katilim
orani diisiik objektif finansal okuryazar olanlarin yatirim piyasalarmna katilim

oranima gore daha yuksektir.

— Algilanan yiksek finansal okuryazar olanlarin yatirim piyasalarina katilim orani
algilanan diisiik finansal okuryazar olanlarin yatirim piyasalarina katilim oranina
kiyasla daha yiiksektir. Algilanan yiiksek finansal okuryazarliga sahip olanlarin

cogu yatirim piyasalarma katilmaktadir.

— Tasarruf orani arttikca yatirim piyasalarma katilim orami artmaktadir. Tasarruf
yapmayan/yapamayanlarda bu oran yaklasik her li¢ kisiden biri iken, tasarruf

oran1 %20’den fazla olanlarin ¢ogu yatirim piyasalarma katilmaktadir.

— Erkeklerin yatirim piyasalarina katilma oranlar1 kadinlara kiyasla bariz bir farkla
daha yuksektir. Kadinlarda bu oran her ii¢ kisiden biri iken, erkeklerde her iig¢
kisiden ikisine yakisamaktadir. Erkeklerin c¢ogu yatirim piyasalarina

katilmaktadir.

— Calisanlar calismayanlara kiyasla belirgin bigimde yatirim piyasalarma daha fazla

katilmaktadir. Calisanlarin ¢ogu yatirim piyasalarina katilmaktadir.

— Lisans ogrencilerinin yatirim piyasalarina katilma orani 6n lisans 6grencilerine

kiyasla daha yiiksek olmakla birlikte oranlar birbirine yakindir.

— Ailesinde finans alaninda ¢alisan bulunanlar bulunmayanlara kiyasla bariz
bicimde yatirim piyasalarina daha yiiksek oranda katilim saglamaktadir. Ailesinde

finans alaninda ¢alisan bulunanlarin ¢ogu yatirim piyasalarma katilmaktadir.

F. Gegerlilik ve Guvenilirlik Analizleri

Calismamizda faydalanilan dért maddeden olusan risk karsithig1 6lgeginin yap1

gecerliligini tespit etmek ve faktdr yapismi ortaya koymak amaciyla agimlayici
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faktor analizi (AFA) yapilmistir. Bu dogrultuda temel bilesenler (principal
components) ve dogrudan egik dondirme (direct oblimin) yontemlerinden
yararlanilmistir. Temel bilesenler yOnteminin tercih edilmesinin nedeni, biitiin
maddelerdeki maksimum varyansi agiklayacak faktorleri ortaya koyarak basit bir
degerlendirmeye olanak saglamasidir (Akgiil, 2021: 456). Dogrudan egik dondiirme
yonteminin kullanilmasinin nedeni ise Olgekteki maddeler arasinda korelasyon
bulundugunun disiiniilmesidir (Akgiil, 2021: 462). Ag¢imlayic1 faktdr analizine
gecmeden Once Orneklem sayisinin AFA i¢in yeterli olup olmadigini kontrol etmek
amaciyla Kaiser — Meyer — Olkin (KMO) degeri hesaplanmistir. KMO degeri 0,530
olarak hesaplanmis ve Orneklem sayisinin faktor analizi icin yeterli oldugu
degerlendirilmistir. 0,50 tizerindeki bir KMO degeri 6rneklem sayisinin AFA igin
yeterli oldugu seklinde kabul edilmektedir (Field, 2009: 659). Maddeler arasindaki
korelasyonun yeterince biiyiik olup olmadigmin degerlendirilmesi i¢cin Barlett testi
yapilmustir. Testin sonucuna gdre x2(6) = 589,825; p<0,05 bulunmus ve maddeler
arasindaki korelasyonun AFA i¢in yeterince yiiksek oldugu sonucuna ulasilmistir.
AFA sonucunda 4 maddelik risk karsithgi olgeginin iki faktorlii bir yapiya sahip
oldugu ve bu faktdrlerin toplam varyansmn %78,78’ini agikladigi belirlenmistir. Bu

da risk karsithigi 6l¢eginin gegerli oldugu sonucunu ortaya koymaktadir.

Maddeler Faktor 1  Faktor 2
R1 0,895

R2 0,885

R5 0,837
R6 0,936
Oz Deger 1,851 1,301
Aciklanan Varyans (%) 46,26 32,52
Ac¢iklanan Toplam Varyans (%) 78,78

Tablo 3.6: A¢imlayici faktor analizi bulgular1 (Model 1)

Ayrica risk karsithigi 6lgeginin giivenilirligini tespit etmek amaciyla Cronbach
Alpha (o) analizi yapilmis ve 6lgegin giivenilirligi o = 0,610 bulunmustur. 0 — 1

arasinda bir deger alan o katsayisinin 0,6 — 0,8 arasinda oldugu durum o6lgegin
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guvenilir oldugunu gostermektedir (Akgiil, 2021: 475). Gegerliligi ve giivenilirligi

teyit edilen 4 maddeden olusan risk karsithgi Slgeginden elde edilen verilerden

tiiretilen risk karsithgi degiskeni modele dahil edilmistir.

G. Analiz ve Bulgular

Google Forms platformu Gzerinden derlenen veriler Excel paket programinda

diizenlenerek analize hazir hale getirilmis ve SPSS paket programi araciligiyla

belirlenen model ¢ergevesinde lojistik regresyon analizine tabi tutulmustur. Lojistik

regresyon analizinin ¢iktilar1 Tablo 3.7’deki gibidir.

Pusaus  SEpuale S e
Constant -1,980 0,866 0,022 0,138 - -
YFoy 0,263 0,190 0,167 1,301 0,896 1,890
AYfoy 0,599 0,194 0,002 1,821 1,245 2,663
RK -0,345 0,132 0,009 0,708 0,547 0,917
K -0,636 0,222 0,004 0530 0,343 0,818
L 0,174 0,231 0451 1,190 0,757 1,871
CO 0,751 0,229 0,001 2,119 1,353 3,319
TE1 0,478 0,186 0,010 1,614 1,122 2,321
TE2 0,788 0,252 0,002 2,198 1,343 3,599
AF 0,681 0,281 0,015 1,975 1,139 3,424
Y 0,104 0,036 0,004 1,110 1,034 1,101
HL = 0.763, R%s = 0.140, R% = 0.190

Tablo 3.7: Lojistik regresyon tahminleri (Model 1)

Hosmer — Lemeshow (HL) testi modelin uyum iyiligine dair ¢ikarsama yapmak

icin faydalanilan bir testtir. Test ile iiretilen ki-kare istatistiginin anlamlilik diizeyinin

(0.763) 0,05’ten biiyiik olmasi (p>0,05) gercekte gdzlemlenen olaylarla model

tarafindan tahmin edilen olaylar arasindaki uyumun iyi oldugunu gostermektedir.

Cox — Snell (R%; = 0.140) ve Nagelkerke (R% = 0,190) R? degerleri bagimli
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degiskenin varyansinin ne kadarlik kisminin bagimsiz degiskenlerle agiklandigini
gostermektedir. Model icin hesaplanan R? degerleri yilksek olarak kabul edilemese
de modelin amacinin bagimli degiskeni tahmin etmek olmadigi, amacin bagimsiz
degiskenlerle bagimli degisken arasinda anlamli bir iligkinin var olup olmadigini
tespit etmek ve anlamli bir iligki varsa iligkinin yOniinii ortaya koymak oldugu
mevcut durumda diisik R? de@erinin ihmal edilebilir oldugunu sdylemek
mumkindir. Cohen vd. (2003), lojistik regresyon modelleri icin hesaplanan Cox —
Snell R? ve Nagelkerke R? gibi pseudo R? degerlerinin bagimli degiskendeki
varyansin ag¢iklanma oran1 baglaminda uyum 1yiligi gostergesi olarak kabul
edilemeyecegini ifade ederken, Hosmer ve Lemeshow (2000), iyi bir lojistik
regresyon modeli icin hesaplanan R? degerinin iyi bir OLS regresyon modeli igin
hesaplanan R? degerinden genellikle diisiik oldugunu, bunun da lojistik regresyon
ciktilarinin kotii modellere isaret ettigi seklinde yanlis algilamalara yol agabilecegini

savunmaktadir.

Model 1’in lojistik regresyon tahminlerine bakildiginda;

— Finansal okuryazarligin gorece yiiksek olmasi ile yatirim piyasalarina katilim
arasinda 0,05 anlamlihik dilizeyinde anlamli bir iliskinin bulunmadig:
gorilmektedir. Dolayisiyla H, hipotezi reddedilemez, yiksek finansal
okuryazarlikla yatirim piyasalarina katilim arasinda istatistiksel olarak anlamli

bir iliski mevcut degildir.

— Algilanan finansal okuryazarlik ile yatirim piyasalarina katilm arasinda
anlamli ve dogru yonlii bir iliski bulunmaktadir. Diger degiskenler sabitken
Algilanan yuksek finansal okuryazarliga sahip olmak yatirim piyasalarina

katilma ihtimalini %82,1 artirmaktadir.

— Risk karsithigi ile yatirim piyasalarna katilim arasinda anlamli ve ters yonlii bir
iliski s6z konusudur. Diger degiskenler sabitken risk karsithiginda meydana
gelecek bir birimlik artis yatirim piyasalarina katilma ihtimalini %29,2

azaltmaktadir.
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Kadin olma ile yatirim piyasalarma katilim arasinda anlamli ve ters yonlii bir
iliski s6z konusudur. Diger degiskenler sabitken kadin olmak yatirim

piyasalarina katilma ihtimalini %47 azaltmaktadir.

Lisans Ogrencisi olmanin yatirim piyasalarina katilim iizerinde anlamli bir

etkisinin olmadig1 goriilmektedir.

Calisiyor olma ile yatirim piyasalarina katilim arasinda anlamli ve dogru yonlii
bir iligki saptanmustir. Diger degiskenler sabitken, calisiilmayan durumla
kiyaslandiginda c¢alisiyor olmak yatirim piyasalarma katilim ihtimalini %111,9

artirmaktadir.

Tasarruf egilimi ile yatirim piyasalarina katilim arasinda anlamli ve dogru
yonlii bir iligki oldugu tespit edilmistir. Diger degiskenler sabitken, hi¢ tasarruf
yapilmayan duruma gore %20’ye kadar tasarruf yapmak yatirim piyasalarina
katilim ihtimalini %61,4; %20’den fazla tasarruf yapmak yatirim piyasalarina
katilim ihtimalini %119,8 artirmaktadur.

Ailede finans alaninda calisan bulunmasi ile yatirim piyasalarma katilim
arasinda anlamli ve dogru yonlii bir iliski saptanmistir. Diger degiskenler
sabitken, ailede finans alaninda ¢alisanin bulunmadigi duruma gore ailede
finans alaninda ¢alisan bulunmasi yatirim piyasalarina katilim ihtimalini %97,5

artirmaktadir.

Yas ile yatirim piyasalarma katilim arasinda anlamli ve dogru yonlii bir iligki
tespit edilmistir. Diger degiskenler sabitken, yastaki bir birimlik artig yatirim

piyasalarina katilim ihtimalini %11 artrmaktadir.

Model 1’in lojistik regresyon bulgular: arasinda bu ¢alisma bakimindan en ¢ok

one cikan bulgu finansal okuryazarligin yiiksek olmasiyla diigiik olmasi arasinda

yatirim piyasalarina katilim bakimindan bir farklilik bulunmamasidir. Baska bir

deyisle, oOgrencilerin finansal kararlar1 sahip olduklar1 finans bilgisinden

etkilenmemektedir. Bu da H, hipotezinin reddedilemeyecegi anlamina gelmektedir.
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1VV. Model 2

A. Arastirma Sorusu ve Hipotezler

Model 2 baglaminda arastirma sorusu, “Finansal okuryazarlikla tiniversite
ogrencilerinin riskli yatirim piyasalarina katilimlar1 arasinda bir iliski var midir?”

seklindedir. Bu baglamda hipotezlerimiz su sekilde olusturulmustur:

H, = Finansal okuryazarlikla {niversite Ogrencilerinin riskli yatirim

piyasalarina katilimlar1 arasinda anlamli bir iligski bulunmamaktadir.

H; = Finansal okuryazarlikla {niversite Ogrencilerinin riskli yatirim

piyasalarina katilimlar1 arasinda anlamli bir iligki bulunmaktadir.

H, hipotezi yiiksek finansal okuryazarhigin riskli yatrim piyasalarma katilim
Uzerinde bir etkisinin olmadigini, finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek olan
ogrencilerin riskli yatirim piyasalarina katilimlarmin finansal okuryazarlik diizeyi
diistik olan 6grencilerin riskli yatirim piyasalarina katilimlarindan anlamli olarak
farklilasmadigin1 savunurken, H; hipotezi finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek olan
ogrencilerin riskli yatirim piyasalarina katilimlarmin finansal okuryazarlik diizeyi
diistik olan 6grencilerin riskli yatirim piyasalarina katilimlarindan anlamli olarak

farklilastigimi savunmaktadir.

B. Orneklem

Ornekleme Yontemi

Saglhk Bilimleri Universitesi Hamidiye yerleskesinde lisans ve 6n lisans
diizeyinde ¢esitli bolimlerde 6grenim goren 6grencilerden olusan 6rneklem Model 2
icin 278 adet gozlemden olugsmaktadir. S6z konusu goézlemler, Model 1 igin
belirlenen 703 gbzlem arasindan hayatinin bir doneminde finansal arag/araglara
(vadeli mevduat, altin, doviz, hisse senedi, yatirim fonu ve kripto varlik) yatirim

yapan 278 gozlemden ibarettir. Orneklemin Model 1 igin belirlenen 6rneklemin bir
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alt kiimesi olmasi dolayisiyla 6rnekleme yodnteminin belirlenmesi ve Ornekleme

iliskin verilerin toplanmasinda izlenen yol Model 1 igin izlenen yolun kendisidir.

Orneklem Biiyiikliigiiniin Belirlenmesi

Lojistik regresyon analizinin yapilabilmesi i¢cin gereksinim duyulan asgari

orneklem biiyiikligi Model 2 icin gu¢ analizi (G*Power) yontemi ile tespit

edilmistir. Bunun i¢in G*Power 3.1. programindan yararlanilmigtir.

Z tests Logistic regression
Options: Large sample z-Test, Demidenko with var
corr
Analysis: A priori: Compute required sample size
Input: Tail(s) = Two
Odds ratio = 2.0793061
Pr(Y=1|X=1) HO = 0.3119
o err prob = 0.05
Power (1-p err prob) = 0.70
R2 other X = 0.276
X distribution = Binomial
X parm = 0.50
Output:  Critical z = 1.9599640
Total sample size = 274
Actual power = 0.7003326

Tablo 3.8: Model 2 igin G*Power 6rneklem

blyukluk tablosu
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z tests - Logistic regression
Tail(s) = Two, Pr(Yy=1|X=1) HO = 0.3119, Rz other X = 0.276, X distribution = Binomial,
X parm 1 = 0.5, « err prob = 0.05, Odds ratio = 2.07931

550
500
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350 -

Total sample size

w
=1
=]
1

250 —

200

I T I T T ' I T I T 1 Ll I T I
0.6 0.65 0.7 0.75 0.8 0.85 0.9 0.95
Power (1-B err prob)

Sekil 3.2: Model 2 i¢in test giicii ile gereksinim duyulan 6rneklem arasindaki iliski

Model 2 i¢in ¢alisilmasi planlanan 6rneklem biiytikligiiniin (278) gli¢ analizine
gore 0,80 test giiciinde ideal Orneklem biiylikliigliniin (348) altinda kalmas1
dolayisiyla test giicii 0,70 olarak belirlenmistir. 0,70 test giiciinde (1-5) ve 0,05’lik
anlamhilik diizeyinde (a) gerekli diger parametreler programa tanimlandiktan sonra
lojistik regresyon modeli i¢in ihtiyag duyulan Orneklem biiyiikligli 274 olarak
hesaplanmistir (Tablo 3.8 ve Sekil 3.2). Dolayisiyla 0,70 test giiciinde 278
gbzlemden olusan bir 6rneklem lojistik regresyon analizi i¢in yeterlidir. Ancak bu
yondeki kanaati giiclendirmek amaciyla ilave olarak bir de Orneklem hesaplama

formiiliinden yararlanilarak 6rneklem biiylikliigti hesaplanmistir (Cochran, 1977).

@)
)

Denklemde yer alan n 6rneklem biyiikligiinii, N evren biiyiikliigiinii, z 0,95
gliven araligma karsilik gelen z istatistiginin degerini (1,96), p olaym gorilme
sikligini, q olayin goriilmeme sikligini, d ise anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Degerler denklemdeki yerlerine konuldugunda 6rneklem sayis1 yaklagik;
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1,962.0,5.0,5

0,052 ~
14t 1,962.0,5.0,5 =249 (3)
703 0,052

olarak hesaplanmistir. Dolayisiyla Model 2 igin ¢alisilmasi planlanan 6rneklem

bliytikliigliniin (278) yeterli oldugu sonucuna ulagilmistir.
C. Araglar

Kullanilan araglar itibartyla Model 1 ile Model 2 arasinda herhangi bir farklilik
bulunmamaktadir. Model 1 i¢in faydalanilan araglarm tiimiinden Model 2 igin de
faydalanilmistir. Orneklem biiyiikliigiiniin hesaplanmasi i¢in faydalanilan G*Power,
online anketin potansiyel katilimcilara ulastirilmasinda yararlanilan Google Forms,
verilerin diizenlenmesinde kullanilan Excel ile lojistik regresyon analizi igin

bagvurulan SPSS programlar1 bu araglar arasindadir.

D. Model

Model degiskenleri

Model 2, finansal okuryazarhigin riskli yatirim piyasalarina katilim tizerinde
anlaml bir etkisinin olup olmadigmi ortaya koymak amaciyla olusturulmustur. Bu
bakimdan, Model 2’de yer alan bagimsiz degiskenler Model 1 ile ayn1 olmakla
beraber, Model 2’de Model 1’den farkli olarak “Yatirim piyasalarina katilim (YPK)”
yerine, “Riskli yatirim piyasalarina katilim (RYPK)” bagimli degisken olarak yer
almaktadir. Model 2’de yer alan degiskenlere Tablo 3.9’da yer verilmistir.

Degisken ) A
5 c¢iklama

Kodu Degisken

RYPK Riskli
yatirim Model 1 i¢in calisilan Orneklemde yer
pivasalarina alan gozlemlerden bir finansal araca (vadeli
katilim . . .
(bagimls mevduat, altin, doviz, hisse senedi, yatirim
degisken) fonu ve kripto varlik) yatirim yapmis olan
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gozlemlerin tamami1 Model 2 igin 6rneklem
kimesini  olusturmustur.  Bu  0Orneklem
kiimesinde, hisse senedi, yatirim fonu ve kripto
varlik yatrimmin yapildigr durum riskli
yatirim olarak kabul edilmis ve “1” kukla
degiskeni ile kodlanmistir. Vadeli mevduat,
altin ve doviz yatirimmin yapildigi durum ise
gorece risksiz yatirim olarak kabul edilmis ve
“0” kukla degiskeni ile kodlanmustir. Riskli ve
risksiz finansal aracglardan her ikisine de
yatirim yapildigi durum “1” kukla degiskeni ile
kodlanmistir. Anapara kaybi riski tagimayan ve
nominal getiri garantisi vaat eden vadeli
mevduat, yatirimci nezdinde giivenli liman
olarak  algilanan  altm  ve finansal
istikrarsizliklar dolayisiyla degerinin zaman
icinde artacagina (veya en azindan kalic1 olarak
diismeyecegine) inanilan Dolar, Euro gibi
yabanci para birimlerine yapilan yatirimlarin
gorece risksiz oldugu kabul edilirken, hisse
senedi, kripto varlik gibi fiyat volatilitesi
yiiksek finansal araglar ile hisse senetleri basta
olmak tlzere c¢esitli finansal varliklari
biinyesinde barindirabilen ve fon yoneticisinin
becerilerinin fon performansinda 6nemli rol
oynadig1 yatirim fonlarmna yapilan yatwrimlar

gorece riskli yatirimlar olarak kabul edilmistir.

YFoy

Yuksek
finansal
okuryazarhk
(bagimsiz
degisken)

Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011) tarafindan
gelistirilen iki boyutlu finansal okuryazarlik
testinin ileri diizeyde finansal okuryazarligi

(yatirim okuryazarhgini) tespit etmeye yonelik
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ikinci boyutu yardimiyla Olgiilmiistiir. Testte
yer alan 11 soruya verilen cevaplar tzerinden
her bir katilimci i¢in ayr1 ayr1 hesaplanan
objektif finansal okuryazarlik puanlarinin
medyan degerin Tlizerinde kaldigi durum
yiikksek finansal okuryazarlik olarak kabul
edilmis ve “1” kukla degiskeni ile
kodlanmistir. Finansal okuryazarlik puaninin
medyan degerin altinda kaldigi durum ise
diisik finansal okuryazarlik olarak kabul
edilmis ve “0” kukla degiskeni ile
kodlanmistir. Hipoteze esas teskil eden model
degiskeni “Yiiksek finansal okuryazarlik
(YFoy)” tir.

AYfoy

Algilanan
yUksek
finansal
okuryazarhk
(bagimsiz
degisken)

Katilimcilardan sahip olduklar1 finans bilgisini
I’den 5’e¢ kadar (1 en disiik, 5 en yliksek)
puanlamalarmim istendigi 1 adet soru
yardimiyla Ol¢tilmistiir (Lusardi ve Mitchell,
2014). Siibjektif beyana dayali olarak elde
edilen bu puanlar kisilerin  kendilerini
algiladiklar1 finansal okuryazarlik diizeyini
temsil etmektedir. Medyan degerin {izerinde
kalman durum algilanan ylksek finansal
okuryazarlik olarak kabul edilerek “1” kukla
degiskeni ile kodlanmis, medyan degerin
altinda kalman durum ise algilanan disiik
finansal okuryazarlik olarak kabul edilerek “0”

kukla degiskeni ile kodlanmaistir.

RK

Risk

karsithg
(bagimsiz
degisken)

Dort durumdan olusan besli likert tipi Olcek
yardimiyla &lgiilmiistiir. Olgek calismamiza

Ding-Aydemir ve Aren (2017) tarafindan

63



yapilan ¢alismadan aktarilmustir.

TE Tasarruf Katilimeilarin - aylik  gelirlerinin/biit¢elerinin
eg’llfml oransal olarak ne kadarlik kismini tasarruf
(bagimsiz
degisken) ettikleri sorusuna verdikleri cevaplarla tespit

edilmistir. Verilen cevaplar, hi¢ tasarruf
yapilmamasi, %20’ye kadar tasarruf yapilmasi
(TE1) ve %?20’den fazla tasarruf yapilmasi
(TE2) seklinde  gruplandirilarak  kukla
degiskenlere dontistiiriilmiistiir.

K Cinsiyet Erkek olma referans deger olarak kabul edilmis
(bagz msiz ve kadm olmanin erkek olmaya kiyasla gorece
degisken)

etkisi arastirilmastir.

Y Yas (bagimsiz Katilimcilarin yasini ifade etmektedir.
degisken)

AF Ailede finans Katilimcilarin ~ ailelerinde finans alaninda
alaninda ¢alisan calisgan  herhangi  bir  bireyin  bulunup
bulunmas
(bagimsiz bulunmadigr sorusuna verdikleri cevaplar
degisken) tizerinden olusturulmustur. Ailede finans

alaninda  ¢alisan  bulunmamasi  referans
degisken olarak kabul edilmis ve ailede finans
alaninda ¢alisanin bir bireyin bulunmasmin
gorece etkisi arastirilmistir.

CO Calisiyor Katilimcilarin  halihazirda bir isyerinde tam
olma

b zamanlt veya yart zamanli olarak c¢alisiyor
(bagimsiz
degisken) olma  durumuna goére olusturulmustur.
Calismiyor olma durumu referans degisken
olarak kabul edilmis ve ¢alisiyor olmanin
gorece etkisi arastirilmistir.

L Ogrenim Katilimcilarm 0n lisans veya lisans 6grencisi
dUZ?yI olmasma gore olusturulmustur. On lisans
(bagimsiz
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degisken) Ogrencisi olunmasi referans degisken olarak
kabul edilmis ve lisans Ogrencisi olmanin

gorece etkisi arastirilmistir.

Tablo 3.9: Model degiskenleri (Model 2)

Model

H, hipotezini test etmek icin bagimli degiskenin, “riskli yatirim piyasalarina

katilim”; bagimsiz degiskenlerin, “yiiksek finansal okuryazariik”, ‘“algilanan
finansal okuryazarlik”, “risk karsithgr”, “tasarruf egilimi”, “cinsiyet”, “yas”,
“ailede finans alaminda c¢alisan bulunmast”, “calisma durumu” ve ‘“Ogrenim

diizeyi” oldugu bir model olusturulmustur. Model su sekildedir:

RYPK = a + B,YFoy + B,AFoy + BsRK + B,TE1 + BsTE2 + BsK +
B,Y + BsAF + BoCO + BioL + &; (4)

E. Tammlayc istatistikler

Model 2 igin 6rnekleme ait tanimlayici istatistikler Tablo 3.10, Tablo 3.11 ve
Tablo 3.12’de yer almaktadir. Tablo 3.10°da her bir geyreklik dilimin karsilik geldigi
finansal okuryazarlik puanlari, Tablo 3.11’de alt gruplarin kendi i¢lerinde ceyreklik
finansal okuryazarlik dilimlerine diisen oranlar1 ile bu alt gruplarin gézlem sayilari
ve ortalama finansal okuryazarlik puanlari, Tablo 3.12’de ise alt gruplarin yatirim

piyasalarina katilim oranlarina yer verilmistir.

Min 1Q 2Q 3Q 4Q (Max) |
0 2 4 7 1|

Tablo 3.10: Ceyreklik dilimlere gore
dogru cevap sayis1 (Model 2)

Tablo 3.10°da yer alan g¢eyreklik dilimlere gore cevaplandirilan dogru sayisina
bakildiginda Tablo 3.3’tekine benzer bir goriintiiniin oldugu gorilmektedir.

Ogrencilerin bilyilk bir c¢ogunlugu diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde
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yogunlagmistir. 4 dogru cevap sayist medyan degerdir ve gorece yiiksek ve diisiik

finansal okuryazar olanlarin ayrilmasinda esik degeri olarak kabul edilmistir.

10 20 3Q 4Q N Ort(99)

Riskli yatirnm yapmayan 33,95 2469 3086 1049 162 34,67
Riskli yatirnm yapan 18,97 19,83 3362 2759 116 48,41
Algilan diisiik fin. okuryazarhk 38,42 2881 2542 7,34 177 31,37
Algilan yiiksek fin. okuryazarhik 891 1188 4356 3564 101 56,23
Kadin 34,17 25,13 31,16 955 199 35,15
Erkek 11,39 16,46 34,18 37,97 79 54,46
Tasarruf yapmayan/yapamayan 3953 2326 29,07 814 86 32,34
Tasarruf oran1 %20’ye kadar 26,15 26,92 29,23 17,69 130 39,81
Tasarruf oram %20’den fazla 14,52 12,90 41,94 30,65 62 52,84
Calismayan 26,54 25,12 32,70 1564 211 39,67
Calhisan 31,34 1493 29,85 2388 67 42,72
On lisans 19,57 1522 36,96 28,26 46 47,15
Lisans 29,31 2414 31,03 1552 232 39,06

Ailede finans alaninda ¢ahsan yok 29,17 22,08 31,25 17,50 240 39,79
Ailede finans alaninda calisan var 18,42 26,32 36,84 18,42 38 44,29
GENEL TOPLAM 27,70 22,66 32,01 17,63 278 40,40

Tablo 3.11: Alt gruplarin ¢eyreklik objektif finansal okuryazarlik dilimlerine gore dagilimi
(%), gdzlem ve ortalama degerleri (Model 2)

Tablo 3.11°de yer alan bulgulara gore;

— Riskli yatirim yapmayanlarin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde (1Q ve 2Q)
yogunlastig1 ve yliksek finansal okuryazarlik dilimlerine (3Q ve 4Q) gidildikce
yogunlugun azaldig1 goriilmektedir. Riskli yatirim yapanlarin ise yiiksek finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastig1 ve dilimler azaldik¢a yogunlugun azaldig1

gorulmektedir.

— Algilanan diisiik finansal okuryazarlifa sahip olanlarm diisiik finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastigi, dilimler arttikga yogunlagsmanin azaldigi

goriilmektedir. Kendini diisiik finansal okuryazar olarak tanimlayanlarin
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%32,76’sinin aslinda  yiiksek finansal okuryazarlik diliminde oldugu

gozlemlenmistir.

Algilanan yiiksek finansal okuryazarliga sahip olanlarin yiiksek finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastigi, dilimler azaldik¢a yogunlagmanin azaldigi
gorilmektedir. Kendini yiiksek finansal okuryazar olarak tanimlayanlarin
%20,79’unun  aslinda  diisik finansal okuryazarlik diliminde oldugu

gbzlemlenmistir.

Kadmlarin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde yogunlastig1 goriilmektedir.
Dilimler arttik¢a kadinlarin orani azalmaktadir. Erkeklerin ise yiiksek finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastig1 goriilmektedir. Dilimler azaldikg¢a

erkeklerin orant azalmaktadir.

Tasarruf yapmayan/yapamayanlarin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde
yogunlastigi, dilimler arttikga yogunlasmanm azaldigi goriilmektedir. Tasarruf
orant %?20’ye kadar olanlarin diisiik finansal okuryazarhik dilimlerinde
yogunlastig1 (%53,07), ancak diisiik finansal okuryazarlik dilimleri ile yiiksek
finansal okuryazarlik dilimleri arasinda gorece dengeli bir dagilim bulundugu
gOzlemlenmektedir. Tasarruf orani %20’den fazla olanlarin ise bariz bigcimde
yilksek finansal okuryazarlik dilimlerinde yogunlastigi, dilimler azaldik¢a

yogunlagmanin azaldig1 gortlmektedir.

Bir iste c¢alismayanlarin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde toplandigi
(%51,66), ancak disiik finansal okuryazarlik dilimleri ile yiiksek finansal
okuryazarlik dilimleri arasmda gorece dengeli bir dagilimmn oldugu
gorilmektedir. Dilimler arttikga agirhigm azaldigi goriilmektedir. Bir iste
calisanlarm ise agirlikli olarak yiiksek finansal okuryazarlik dilimlerinde
toplandig1 (%53,73), diisiik finansal okuryazarlik dilimleri ile yiiksek finansal
okuryazarlik dilimleri arasindaki gorece dengeli dagilimin burada da gecerli
oldugu gozlemlenmektedir. Finansal okuryazarlik dilimleri azaldik¢a ¢alisanlarin

agirhigl da azalmaktadir.
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— Ogrenim durumu itibariyla, 6n lisans dgrencilerinin yiiksek finansal okuryazarhk
dilimlerinde, lisans Ogrencilerinin diisiik finansal okuryazarlik dilimlerinde
yogunlastigi goriilmektedir. Finansal okuryazarlik dilimleri arttikga On lisans

ogrencilerinin agirhig1 artarken, lisans 6grencilerinin agirlig1 azalmaktadir.

— Ailesinde finans alaninda g¢alisan bulunanlarin agirhikli olarak yuksek finansal
okuryazarlik dilimlerinde yogunlastiklari, finansal okuryazarhik dilimleri
azaldikca yogunlugun azaldigi goriilmektedir. Ailesinde finans alaninda calisan
bulunmayanlarin ise diisiik finansal okuryazarlik dilimleri (%51,25) ile yiiksek
finansal okuryazarhik dilimleri (%48,75) arasinda dengeli dagildiklar:

g6zlemlenmektedir.

— Orneklemin biitiiniine bakildiginda, ortalama finansal okuryazarlik puani (40,40)
disiik bir finansal okuryazarlik seviyesine isaret etse de, Ogrencilerin diisiik
finansal okuryazarlk dilimleri ile yiiksek finansal okuryazarlik dilimleri arasinda

olduk¢a dengeli bigimde dagildiklar1 gorulmektedir.

Objektif Finansal Okuryazarhk Cahsma Durumu
Diisiik finansal okuryazarlhk 31,19 ||f Calismayanlar
Yiiksek finansal okuryazarlik 48,52 ||| Calisanlar

Algilanan Finansal Okuryazarhk Egitim
Algilanan diisiik fin. okuryazarhk 32,77 [ On lisans
Algilanan yiiksek fin. okuryazarlik 57,43 ||| Lisans

Tasarruf Egilimi Ailede Finans Alaninda
Tasarruf yap(a)mayanlar 40,70 [l Cahsan Bulunmasi
%20’ye kadar 38,46 || Yok

%20 ve Uzeri 50,00 [ff Var

Cinsiyet TOPLAM
Kadm 30,15 [ Riskli fin. yatirim yapan
Erkek 70,89 || Riskli fin. yatirim yapmayan

Tablo 3.12: Alt gruplarin kendi i¢inde riskli yatirim piyasalaria katilma oranlar1
(%, Model 2)
Tablo 3.12°de yer alan bulgulara gore;
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— Yiiksek objektif finansal okuryazar olanlarin riskli yatirim piyasalarma katilim
orant digiik objektif finansal okuryazar olanlarm riskli yatirim piyasalarina
katilim oranina kiyasla daha yiksektir. Objektif finansal okuryazarligi yiiksek
olanlar arasinda yaklasik her iki kisiden birisi riskli yatrim piyasalarina

katilmaktadir.

— Algilanan yiksek finansal okuryazar olanlarin riskli yatirim piyasalarina katilim
orani algilanan diisiikk finansal okuryazar olanlarin riskli yatirim piyasalarina
katilim oranina kiyasla daha yiiksektir. Algilanan ylksek finansal okuryazarliga
sahip olanlarm yaridan fazlasi riskli yatirim piyasalarma katilmaktadir. Bu oran

algilanan diisiik finansal okuryazar olanlar i¢in yaklagik tgcte birdir.

— Tasarruf yapmayanlar/yapamayanlar, tasarruf oran1 %20’ye kadar olanlara kiyasla
riskli yatirim piyasalarma daha yiliksek oranda katilmaktadir. %20 ve iizerinde
tasarruf orani olanlar ise hem tasarruf yapmayanlar/yapamayanlardan, hem de
tasarruf oran1 %20’ye kadar olanlardan daha yiiksek oranda yatirim piyasalarina
katilmaktadir. %20 ve iizerinde tasarruf oranina sahip olanlarmn yarisi riskli

yatirim piyasalarina katilmaktadir.

— Erkeklerin riskli yatrim piyasalarina katilim orani kadinlara kiyasla bariz bir
farkla daha yiiksektir. Kadinlarda bu oran her ii¢ kisiden birine yakisarken,
erkeklerde her ii¢ kisiden ikisinden daha fazladir.

— Calisanlar ¢aligmayanlara kiyasla riskli yatirim piyasalarina daha ylksek oranda
katilmaktadir. Calisanlarin yaridan fazlasi riskli yatirim piyasalarina katilirken,

calismayanlarda bu oran {icte birden biraz fazlasidir.

— On lisans &grencilerinin riskli yatirnm piyasalarina katilim oram lisans
ogrencilerinin riskli yatirim piyasalarina katilim oranindan belirgin bir farkla daha
yiksektir. On lisans dgrencilerinin yarisi riskli yatirim piyasalarina katilirken,

lisans 0grencilerinin biiyiik cogunlugu riskli yatirim piyasalarina katilmamaktadir.
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— Gerek ailesinde finans alaninda ¢alisan bulunanlarin, gerekse de ailesinde finans
alaninda c¢aligan bulunmayanlarin biiyliik ¢ogunlugu riskli yatirim piyasalarina
katilmamaktadir. Riskli yatirim piyasalarma katilim ailesinde finans alaninda
calisan bulunanlarda gorece daha yiiksek olmasina ragmen her iki grupta da riskli

yatirim piyasalarma katilim oranlar1 birbirine yakindir.

F. Gegerlilik ve Guvenilirlik Analizleri

Caligmamizda faydalanilan dort maddeden olusan risk karsitlig1 6lgeginin yap1
gecerliligini tespit etmek ve faktdr yapisini ortaya koymak amaciyla agimlayici
faktor analizi (AFA) yapilmistir. Bu dogrultuda temel bilesenler (principal
components) ve dogrudan egik dondirme (direct oblimin) yontemlerinden
yararlanilmistir. Temel bilesenler yonteminin tercih edilmesinin nedeni, biitiin
maddelerdeki maksimum varyansi agiklayacak faktorleri ortaya koyarak basit bir
degerlendirmeye olanak saglamasidir (Akgiil, 2021: 456). Dogrudan egik dondiirme
yonteminin kullanilmasinin nedeni ise Olgekteki maddeler arasinda korelasyon
bulundugunun diisiiniilmesidir (Akgil, 2021: 462). Ac¢imlayict faktor analizine
gecmeden Once Orneklem sayisinin AFA i¢in yeterli olup olmadigmi kontrol etmek
amaciyla Kaiser — Meyer — Olkin (KMO) degeri hesaplanmistir. KMO degeri 0,526
olarak hesaplanmis ve Orneklem sayisinin faktor analizi ig¢in yeterli oldugu
degerlendirilmistir. 0,50 iizerindeki bir KMO degeri 6rneklem sayisinin AFA igin
yeterli oldugu seklinde kabul edilmektedir (Field, 2009: 659). Maddeler arasindaki
korelasyonun yeterince biiylik olup olmadigmin degerlendirilmesi icin Barlett testi
yapilmustir. Testin sonucuna gére x?(6) = 290,926; p<0,05 bulunmus ve maddeler
arasindaki korelasyonun AFA icin yeterince yiiksek oldugu sonucuna ulasilmistir.
AFA sonucunda 4 maddelik risk karsithgi dlgeginin iki faktorlii bir yapiya sahip
oldugu ve bu faktorlerin toplam varyansin %81,10°unu agikladig: belirlenmistir. Bu

da risk karsitlig1 6l¢eginin gecerli oldugu sonucunu ortaya koymaktadir.

Maddeler Faktor 1 Faktor 2
R1 0,923 |
R2 0,910
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R5 0,819
R6 0,905
Oz Deger 1,905 1,339
Aciklanan Varyans (%0) 47,61 33,48
Aciklanan Toplam Varyans (%) 81,10

Tablo 3.13: Agimlayict faktor analizi bulgular1 (Model 2)

Ayrica risk karsithigi 6lceginin giivenilirligini tespit etmek amaciyla Cronbach
Alpha (o) analizi yapilmis ve dlgegin giivenilirligi a = 0,626 bulunmustur. 0 — 1
arasinda bir deger alan a katsayisinin 0,6 — 0,8 arasinda oldugu durum o6lgegin
giivenilir oldugunu gdstermektedir (Akgiil, 2021: 475). Gegerliligi ve giivenilirligi
teyit edilen 4 maddeden olusan risk karsithigir olgeginden elde edilen verilerden

tiiretilen risk karsithigi degiskeni modele dahil edilmistir.
G. Analiz ve Bulgular

Google Forms platformu Gzerinden derlenen veriler Excel paket programinda
diizenlenerek analize hazir hale getirilmis ve SPSS paket programi araciliiyla
belirlenen model ¢ergevesinde lojistik regresyon analizine tabi tutulmustur. Lojistik

regresyon analizinin ¢iktilar1 Tablo 3.14’teki gibidir.

Odds Lower Upper

Puoder 2 SE. - pualle o o5% 95%

Constant 1,238 1,096 0,258 3,449 - -
YFoy 0,272 0,310 0,380 1,313 0,715 2,409
AYfoy 0,584 0,315 0,063 1,793 0,968 3,322
RK -0,789 0,211 0,000 0,454 0,300 0,688
K -1,428 0,320 0,000 0,240 0,128 0,449
L 0,097 0,385 0,800 1,102 0,519 2,343
CO 0,352 0,338 0,297 1,423 0,734 2,759
TE1 -0,075 0,325 0,818 0,928 0,491 1,754
TE2 -0,028 0,400 0,944 0,972 0,444 2,128
AF 0,008 0,404 0,984 1,008 0,456 2,226
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Y 0,077 0,045 0,087 1,080 0,989 1,179

HL = 0320, RZ; =0.207, R3=0279

Tablo 3.14: Lojistik regresyon tahminleri (Model 2)

Hosmer — Lemeshow (HL) testi ile Gretilen ki-kare istatistiginin anlamlilik
diizeyinin (0.320) 0,05’ten biiyiik olmasi (p>0,05) gercekte gozlemlenen olaylarla
model tarafindan tahmin edilen olaylar arasindaki uyumun 1iyi oldugunu
gostermektedir. Cox — Snell (R% = 0.207) ve Nagelkerke (R% = 0,279)
R? degerleri bagimli degiskenin varyansmmn ne kadarlik kisminin bagimsiz

degiskenlerle aciklandigini gostermektedir.

Model 2’in lojistik regresyon tahminlerine bakildiginda;

- (Objektif) Finansal okuryazarligin gorece yiiksek olmasi ile riskli yatirim
piyasalarina katilim arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde anlamli bir iligkinin
bulunmadig1 goriilmektedir. Dolayisiyla H, hipotezi reddedilemez, yiksek
finansal okuryazarlikla riskli yatirim piyasalarina katilim arasinda istatiksel

olarak anlamli bir iliski mevcut degildir.

—  Algilanan finansal okuryazarlik ile riskli yatirim piyasalarina katilim arasinda

anlaml bir iligki saptanamamustir.

—  Risk karsithigi ile riskli yatirim piyasalarma katilim arasinda anlamli ve ters
yonlii bir iliski s6z konusudur. Diger degiskenler sabitken risk karsithiginda
meydana gelecek bir birimlik artis riskli yatirim piyasalarina katilma ihtimalini

0054,6 azaltmaktadur.

—  Kadin olma ile riskli yatirim piyasalarma katilim arasinda anlamli ve ters yonlii
bir iliski s6z konusudur. Diger degiskenler sabitken kadin olmak riskli yatirim

piyasalarina katilma ihtimalini %76 azaltmaktadir.
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—  Lisans 6grencisi olmanm 0n lisans 6grencisi olma ile kiyaslandiginda riskli
yatirim piyasalarma katilim iizerinde anlamli bir etkisinin olmadigi

gorulmektedir.

— Calistyor olmanin riskli yatirim piyasalarina katilim tizerinde anlamli bir etkisi

bulunmamaktadir.

— Tasarruf egiliminin riskli yatirim piyasalarina katilim iizerinde anlamli bir

etkisi bulunmamaktadir.

— Ailede finans alaninda calisan bulunmasi ile yatirim piyasalarina katilim

arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir.

Model 2’den elde edilen bulgular arasinda en dikkat ¢ekici olani, risk karsithigi
ve kadin olma disinda kalan tiim bagimsiz degiskenlerin 0,05 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamsiz olmasidir. Hipotezlerin iizerine insa edildigi (objektif)
yiiksek finansal okuryazarlik yatirim piyasalarina katilimda bir agiklayici olmadigi
gibi (bkz. Tablo 3.14) riskli yatirim piyasalarina katilimda da bir agiklayici degildir.
Algilanan yiiksek finansal okuryazarlik ise yatirim piyasalarina katilim iizerinde
aciklayici giice sahipken, riskli yatirim piyasalarina katilim iizerinde agiklayict bir

etkisi bulunmamaktadir.

V. Smirlamalar ve Ileri Cahismalar

Strlamalar

Caligmada faydalamlan o6rneklem kiimesi Saglk Bilimleri Universitesi
Hamidiye kampiisiinde 6grenim goren g¢esitli boliimlerden On lisans ve lisans
ogrencileri ile smirlandiriimistir. Dolayisiyla, Saglik Bilimleri Universitesi’nin diger
kampiislerinde 6grenim goéren O6grenciler (lisansiistii 6grenciler dahil olmak {izere)
orneklemin kapsammin digindadir. Saglk Bilimleri Universitesi saglik temal:
boliimleri biinyesinde barindiran bir iiniversitedir. Tktisadi ve idari bilimler, hukuk,
fen edebiyat, mithendislik ve mimarlik gibi geleneksel bir {iniversitenin biinyesinde

bulunmasi beklenen akademik branglarda egitim Ogretim hizmeti vermemektedir.
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Ayn1 zamanda bir devlet iiniversitesidir. Orneklemin, devlet ve vakif
tniversitelerinin farkl diizeylerde egitim veren bUtin boliimlerinden olusturulmasi
iiniversite Ogrencilerinin biitiinline yonelik olarak yapilacak ¢ikarimlarda daha

kapsayici sonuglar verebilir.

Ornekleme ait farkli alt gruplarin olusturulmasinda gruplar arasi denge
miimkiin mertebe gozetilmeye calisilmistir. Ancak goniilliiliik esasma dayanan bir
calisma oldugu i¢in bazi1 gruplarda katilimct sayis1 gorece diisiik kalmistir. Modelin
saglikl1 bir bigimde kurulmasi ve analiz edilmesi noktasinda bu farklilik her ne kadar
bir sorun teskil etmese de gruplar arasi farkliliklarin giderilmesi daha kesin sonuglar

verebilir.

Calismada faydalanilan finansal okuryazarlik testi Van Rooij, Lusardi ve
Alesie (2011) tarafindan gelistirilip uygulanan iki boyutlu finansal okuryazarlik
testinin ileri diizeyde finansal okuryazarlhigi (yatirnm okuryazarhigini) 6lgen ikinci
boyutudur. Test, literatiirde finansal okuryazarligin o6lgiilmesi i¢in basvurulan
kaynaklarin basinda gelmektedir. Testte hisse senedi, tahvil ve yatirim fonu bilgisini
Olcen sorularin yani sira risk farkindaligini 6lgen sorular da mevcuttur. Ancak, testte
altin (veya baskaca bir emtia), doviz, kripto para bilgisi ve diger yatirim
enstriimanlarma iliskin bilgi diizeyini dogrudan ya da dolayli olarak 6lgen herhangi
bir soru yer almamaktadir. Benzer bir ¢alisma Tirkiye’deki yatirim kiltiiriini

dikkate alan alternatif bir finansal okuryazarlik tedtiyle tekrar yapilabilir.

Ileri Calismalar

Bu ¢alisma i¢in faydalanilan 6rneklemin yukarida ifade edilen sinirlamalardan
arindirilarak calisilmas: gelecekte yapilabilecek calismalar i¢in bir motivasyon
olabilir. Altin ve doviz yatirimlar1 doviz kuru riski tasimayan {ilkelerde ¢ok anlamli
getiriler vaat etmeyebilir. Ancak doviz kuru riski baskisi altinda olan lilkemiz ve
gelisgmekte olan ilkelerdeki bireysel yatirimcilar i¢in altin ve doviz yatirimlari
yogunlukla tercih edilen yatirim araglar1 olabilmektedir. Dolayisiyla gelismekte olan
tilkeler icin altin ve doviz kuru bilgisini Olgen alternatif finansal okuryazarlik
Olgekleri gelistirilebilir. Ayrica kripto paralarin da bir yatirim enstriimani olarak

finans diinyasinda ve yatirimcilar nezdinde kabul gordiigiinii g6z ardi etmemek
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gerekir. Finansal okuryazarlik testlerinde kripto para bilgisini dlgen sorulara da yer
verilmelidir. Yatirim araglart bilgisini daha kapsamli olarak Olgen bir finansal
okuryazarlik testi ile bu calisma yeniden yapilabilir. Universite dgrencilerinin yani
sira toplumun farkli kesimleri de bu ¢alismaya dahil edilerek karsilastirmali sonuclar

elde edilebilir.

V1. Calismanin Literatiire Katkisi

Son donemde geng bireyler arasinda yatirim araglarina yonelik olarak gelisen
ilgide ciddi bir artis meydana geldigi gézlemlenmektedir. Tirkiye’de 15 — 24 yas
aras1 genglerin borsaya katilimi dort seneden kisa bir siirede elli kattan fazla artmistir
(VAP, 2023). Finansal yatirimlarla yeni tanisan ve finansal yatirimlarin beraberinde
getirdigi riskleri {istlenen tliniversite Ogrencilerinin finansal yatirim karar1 alirken
bilin¢li hareket edip etmedikleri, yatrim kararlarmi en azindan temel yatirim
bilgisiyle destekleyip desteklemedikleri, ulasilan bulgularin literatiirle paralellik
gOsterip gostermedigi arastirilmaya deger sorulardir. Universite dgrencileri Uizerine
yapilan pek ¢ok arastirmanmn sonucunda oOgrencilerin finansal okuryazarliklarinin
diistik oldugunun ortaya konulmasi (Chen ve Volpe, 1998; Lusardi, Mitchell ve
Curto, 2010; Cull ve Whitton, 2011; Lantara ve Kartini, 2015; Felipe, Ceribeli ve
Lana, 2017; Baltac1 ve Kiitiik, 2020; Sezal, 2021; Happ vd., 2022) bu ¢alismay1 daha

da anlamli kilmaktadir.

Literatlirde yer alan bulgular yaygin olarak finansal okuryazarlikla yatirim
piyasalarina katilim arasinda dogru yonlii bir iliskinin varligin1 desteklemektedir
(Yoong, 2010; Van Rooij, Lusardi ve Alesie, 2011; Akben-Selguk ve Altiok-Yilmaz,
2014; Allgood ve Walstad, 2016; Barbi¢ vd., 2016; Mouna ve Anis, 2016; Hsiao ve
Tsai, 2018; Nguyen vd., 2019; Aren ve Canikli, 2019; Munir vd., 2020; Raut, 2020;
Stoian vd., 2020; Zhu ve Xiao, 2020; Zhao ve Zhang, 2021; Fujuki, 2021, Girbiiz ve
Yilmaz, 2023). Adi anilan calismalardan yalnizca Stoian vd. (2020) ile Giirbiiz ve
Yilmaz (2023) spesifik olarak {niversite Ogrencilerine yonelik c¢aligmalardir.
Literatiirdeki ¢aligmalarin biliylik ¢ogunlugu meseleyi hanehalki ya da bireysel
yatirimcilar Ozelinde ele almaktadir. Bu durum, calismayi, meseleyi Universite

ogrencileri Ozelinde ele alan literatiirdeki smirli sayidaki ¢alismadan biri
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yapmaktadir. Bununla birlikte, gerek Stoian vd. (2020), gerekse de Girbuz ve
Yilmaz (2023) tarafindan yapilan caligmalarla bu caligma arasinda, arastirma
sorulari, 6rneklemin niteligi, model se¢imleri, yontem ve ulasilan bulgular itibartyla
aymt edici farkliliklar bulunmaktadir. Stoian vd. (2020), Rumen Universite
ogrencilerinin finansal okuryazarliklarinin tahvil ve hisse senedi yatirimlari
Uzerindeki etkisini arasgtirmigtir. Modelin hiyerarsik lojistik regresyon ile tahmin
edildigi calisgmanin bulgularma goére finansal okuryazarlik hisse senedi ve tahvil
yatirim tercihlerini pozitif olarak etkilemektedir. Giirbiiz ve Y1lmaz (2023), Eskisehir
Osmangazi Universitesi 1IBF 8grencileri iizerine yaptiklar1 ¢alismada finansal
okuryazarlik, akran etkisi ve 6z kontroliin yatirim davranislar1 {izerindeki etkisini
yapisal esitlik modeli ile tahmin etmislerdir. Ulastiklar1 bulgulara gore finansal
okuryazarlik yatirnrm davranislarini pozitif bicimde etkilemektedir. Bu g¢alismada,
vadeli mevduat, altn, doviz, hisse senedi, yatirim fonu ve kripto varlik yatirimlari
g6z 6ninde bulundurularak tniversite 6grencilerinin yatirim tercihlerine genis bir
perspektiften bakilmistir. Caligmada faydalanilan 6rneklemlerin higbir ciddi finansal
egitimi olmayan ogrencilerden olusmasi, c¢alismay1 finansal arka plani olmayan
bireyler 6zelinde yapilan bir ¢alisma olarak ayricalikli bir yere konumlandirmaktadir.
Ayrica, bu ¢alisma iki farkli model lizerine insa edilmistir. Finansal okuryazarligin
yatirim piyasalarina katilim {izerindeki etkisinin yani sira riskli yatirim piyasalarma
katilim {izerindeki etkisi de incelenmistir. Bdylece Ogrencilerin yatirim yapma
davranisini agiklamaya yonelik karsilastirmali analiz yapma imkani dogmus, yatirim
piyasalarina katilimini agiklayan faktorlerin riskin arttigi durumda nasil reaksiyon
gosterdiklerini gozlemleme olanagi elde edilmistir. Calismanin bu haliyle 6zgin bir

karaktere sahip oldugunu savunmak mumkuindar.
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Literatiirdeki yaygm bulgular finansal okuryazarlikla cesitli finansal araglara
yatirim yapilmasi arasinda dogru yonlii bir iligkinin varhigint desteklemektedir. Bu
durum gerek performans testleri araciligiyla objektif olarak olciilen finansal
okuryazarlik bakimindan, gerekse de 6z bildirim yoluyla siibjektif olarak Olgllen
algilanan finansal okuryazarlik bakimindan gecerlidir (bkz. Tablo 2.1). Universite
ogrencileri 6zelinde yapilan ¢aligmalar da bu yondeki bulgular1 desteklemektedir
(Stoian vd., 2020; Glrbiz ve Yilmaz, 2023). Ancak, bu c¢alismada Model 1
baglaminda ulasilan bulgular, algilanan ylksek finansal okuryazarlik bakimindan
literaturdeki yaygm bulgularla uyumlu iken, objektif yiiksek finansal okuryazarlik
bakimindan literatiirdeki yaygin bulgulardan farklilasmaktadir. Algilanan yliksek
finansal okuryazarligin yatirim kararlar1 {izerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahip
olmas1 6grencilerin yatirim yapma yeterliligine sahip olup olmadiklarinin bilinciyle
yatirim karar1 aldiklarini gostermektedir. Bagka bir deyisle, finansal okuryazarliklar1
yiiksekse yatirim yapabileceklerinin, diisiikse yatirim yapmamalar1 gerektiginin
bilinciyle hareket etmektedirler. Bu da yatirim karar1 alirken rasyonel saiklerle
hareket ettiklerini gdstermektedir. Bu durumun gercekte sahip olduklari finansal
okuryazarlikla  desteklenmemesi ise  objektif olarak  Olglilen  finansal
okuryazarliklartyla kendilerinin bildirdikleri finansal okuryazarliklar1 arasinda
farkliliklar olduguna isaret etmektedir. Dolayisiyla, 6grenciler her ne kadar sahip
olduklarim1 diisiindiikleri finansal okuryazarlik seviyesine uygun olarak, akilc1
motivasyonlara dayanarak finansal araglara yatirim yapsalar da, gercekte sahip
olduklarmi diisiindiikleri finansal okuryazarlik diizeyine sahip olmadiklari i¢in
yapmis olduklar1 finansal yatirimlar temel yatirim bilgisiyle desteklenmemis
bilingsiz yatirimlardan ibarettir. Yatirim karar1 alirken bilingli davranma niyetine
sahip olmalarina ragmen farkinda olmadan bilingsiz yatirimlar yapmaktadirlar.
Model 2 baglaminda ulagilan bulgular da bu yondeki ¢ikarimlar: desteklemektedir.
Model 2’nin tahmin sonuglarma goére objektif yiiksek finansal okuryazarlik riskli
yatirim piyasalarina katilimin da bir agiklayicis1 degildir. Dahasi, Model 2°de Model
1’e kiyasla objektif yiliksek finansal okuryazarligin anlamliligi azalmaktadir.

Yatirimda gorece az riskli durumdan (Model 1) daha riskli duruma (Model 2)
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gidildik¢e objektif yiiksek finansal okuryazarliktan daha anlamli sonuglar alinmasi
beklenirken tam tersi bir durumun varlig1 s6z konusudur. Riskli yatirimlar tercih
edildikge yiiksek finansal okuryazar olmanin 6nemliligi azalmaktadir. Bu da riskli
araclara yapilan yatirimlarin finans bilgisiyle desteklenmemis, spekiilatif yatirimlar
olduguna isaret etmektedir. Model 2 baglaminda algilanan yiiksek finansal
okuryazarligin riskli yatirim piyasalarina katilimin bir agiklayicisi olmamasi da bu
yondeki kanaati gliclendirmektedir. Ogrencilerin riskli yatirrm yapmalar1 kendilerini
yiksek finansal okuryazar olarak algilamalarindan bagimsizdir. Bu durum
ogrencilerin riskli yatirim yaparken sadece bilingsiz hareket ettiklerinin degil, ayni
zamanda bu bilingsiz davramism bilingli bir sekilde sergilendiginin, kendilerini
finansal olarak donanimsiz gormelerine ragmen riskli yatirimlar yaptiklarmin
gostergesidir. Sonug olarak, 6grenciler, riskliligi gorece diisiik yatirim yaparken bu
yondeki eylemlerini finansal okuryazarliklariyla desteklemek niyetiyle hareket
etmekte, ancak gercekteki finansal okuryazarlik seviyeleri itibariyla bunu
basaramamakta; riskliligi gorece yiliksek yatirim yaparken bu yondeki eylemlerini
gercekteki finansal okuryazarlik seviyeleriyle destekleyemedikleri gibi boyle bir

niyetle de hareket etmemektedirler.

Riske maruz kalmanin yatirim yapmanin dogasinin bir pargasi oldugu
disiiniildiigiinde, risk karsithigi ile finansal araglara yatirim yapilmasi arasinda
anlamli ve ters yOnlii bir iliskinin beklenmesi oldukca akla yatkindir. Calismada
ulagilan bulgular da bu yondeki beklentiyle ve literatiirde hakim olan bulgularla
uyumludur (Shum ve Faig, 2006; Nguyen vd., 2016; Fauzi vd., 2017; Aren ve
Hamamci, 2019; Stoin vd., 2020). Risk karsithg: ile riskli yatirim piyasalarina
katilim arasinda da anlamli ve ters yonlii bir iliski tespit edilmistir. Bu da beklenen
ve literatiirle uyumlu olan bir bulgudur (Shum ve Faig, 2006; Aren ve Hamamci,
2019; Stoin vd., 2020). Dahas1 yapilan yatirimin riskliligi arttik¢a risk karsithg: daha
anlamli sonuglar vermektedir. Risk karsithig1 — yatirim yapma iliskisine dair ulasilan
bulgular finansal okuryazarlik — yatirim yapma iligkisine dair ulasilan bulgularla bir
arada degerlendirildiginde, dgrencilerin yatirim karar1 alirken finansal okuryazarhk
dizeylerini ihmal ettikleri (riskli yatirimlar itibariyla algiladiklar1 finansal

okuryazarlik diizeyleri de buna dahil), ancak riske karsi tutumlarmi gbz Oniinde
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bulundurarak hareket ettikleri goriilmektedir. Yatirim karar1 alinirken risk karsithigi

finansal okuryazarliktan daha belirleyicidir.

Cinsiyet, ¢alismada ulasilan bulgular itibariyla, hem finansal araglara yatirim
yapilmasi, hem de riskli finansal araglara yatirim yapilmasi baglamlarinda anlamli
bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kadin olmak, yatirim piyasalarina ve riskli
yatirim piyasalarina katilma ihtimalini azaltmaktadr. Yatirimim riskliligi arttikca
bulgular daha da anlamli hale gelmektedir. Kadinlarin yatirim piyasalarina ve riskli
yatirim piyasalarina katilma egilimlerinin diisik olmasinin olas1 gerekgesi risk
karsithg olabilir. Risk karsitligiyla yatirim piyasalarma ve riskli yatirim piyasalarina
katilim arasinda anlamli ve ters yonlii bir iliski tespit edilmistir. Model 1 igin
faydalanilan 6rneklemde erkeklerin risk karsithgi ortalama 3,30/5 iken, kadinlarin
risk karsithigi ortalama 3,66/5°dir. Bu rakam Model 2 i¢in faydalanilan 6rneklemde
erkekler i¢in 3,22/5 iken, kadinlar i¢in 3,56/5’dir. Her iki model i¢in faydalanilan
orneklemlerde kadmlarin erkeklere kiyasla daha fazla risk karsiti oldugu
goriilmektedir. Ulasilan bu bulgu, Powell ve Ansic (1997) ve He, Inman ve Mittal
(2008) tarafindan ulasilan bulgularla uyumludur. Kadinlarin risk karsithginin gorece
yiiksek olusu yatirim yapma egilimlerini azaltmis olabilir (Dwyer, Gilkeson ve List,
2002; Montford ve Goldsmith, 2016).

Tasarruflarin yatirimlarin finansmanimin kaynagi oldugu diistiniildiigiinde, daha
fazla tasarruf edilmesiyle daha fazla yatirim yapilmasi arasinda dogru yonlii bir
iliskinin bulunmasi beklenir (Guiso ve Jappelli, 2005; Campbell, 2006; Van Rooij,
Lusardi ve Alesie, 2011; Temel-Nalin, 2013; Khan, Rabbani ve Kadoya, 2020;
Munir vd., 2020; Cavusoglu, Eksi ve Sit, 2023). Model 1 baglaminda ulasilan
bulgular, tasarruf oranmnin artmasmin finansal araglara yatrim yapma egilimini
artirdigim1 ortaya koymaktadir. Ortalama bir {iniversite 6grencisinin finansal olarak
biiyiik oranda ailesine bagimli oldugu kabul edildiginde yatirim yapmak igin tasarruf
biriktirmenin ¢ok kolay olmadigini s6ylemek miimkiindiir. Ancak tasarruf yapma
imkani olan ve tasarruf yapan 6grencilerin finansal araglara yatirim yapma egiliminin
onemli derecede arttig1 goriilmektedir. Bu durum, yatirimlarin finansman kaynaginin
tasarruflar olmasinin bir sonucu olabilecegi gibi, tasarruf bilincinin yatirim bilincini

tesvik etmesinin bir sonucu da olabilir. Bununla birlikte Model 2 baglaminda ulasilan
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bulgular Model 1 baglaminda ulasilan bulgulardan farkhilasmaktadir. Ogrencilerin
tasarruf oranlariyla riskli finansal araclara yatirim yapma egilimleri arasinda anlamli
bir iliski mevcut degildir. Bu durum, tasarruf orani gorece yiiksek olan bazi
ogrencilerin riskli yatirimlari tercih etmemesinin bir sonucu olabilecegi gibi, tasarruf
oran1 diigiikk olanlarin sermayelerini biiylitmek i¢in daha fazla risk almak

istemelerinin bir sonucu da olabilir.

Literatiirde yer alan ¢aligmalar bir isyerinde ¢alisiyor olma ile finansal araglara
yatirim yapilmasi arasinda dogru yonlii bir iligkinin varligin1 desteklemektedir (Pant,
Chowdhury ve Singh, 2004; Spataro ve Corsini, 2017; Khan, Rabbani ve Kadoya,
2020). Model 1 baglaminda ulasilan bulgular literatiirdeki bulgularla uyumludur.
Calisan bir 6grencinin ¢alismayan bir 6grenciye kiyasla finansal olarak daha guclu ve
bagimsiz olmasi olasidir. Bu durumun ¢alisan Ogrencilerin daha fazla tasarruf
edebilmesine ve dolayisiyla tasarruflarin1 yatirima doniistiirebilmesine imkan
saglamas1  beklenebilir.  Hakeza ¢alisan  Ogrencilerin = %27,19°’u  aylik
gelirinin/blitcesinin %20 ve daha fazlasini tasarruf edebildigini beyan ederken, bu
oran ¢aligmayan Ogrencilerde %13,41°dir. Diger taraftan, finansal anlamda 6zgir
olmak (alinan kararlardan baskasmna karsi sorumlu olmamak) yatirim yapmanin
beraberinde getirdigi riskleri tistlenmeyi kolaylastirabilir. Calisan Ogrencilerin
ortalama risk karsithgmin (3,39/5) ¢alismayan Ogrencilerin risk karsithigina (3,63/5)
kiyasla daha diisiik oldugu tespit edilmistir. Ayrica ¢alisan 6grencilerin ortalama yasi
(21,4), calismayan Ogrencilerin ortalama yasindan (20,8) daha yiiksektir. Yas ile
yatirim piyasalarina katilim arasinda dogru yonlii bir iligki saptandigi géz Oniine
alindiginda, ¢alisan G6grencilerin finansal araglara yatirim yapma egiliminin daha
yiikksek olmasmda c¢alisan 6grencilerin yas¢a biliylik olmasmin da etkili bir faktor
olmast ihtimaller arasindadir. Bir diger olasi senaryo da, is hayatindaki finansal
sosyallesme imkaninin yatirim yapma davranigini olumlu anlamda etkileyebilmesidir
(Pant, Chowdhury ve Singh, 2004; Khan, Rabbani ve Kadoya, 2020). Ote yandan,
Model 2 baglaminda ulagilan bulgular Model 1 baglaminda ulagilan bulgulardan
olduk¢a farkhidir. Calistyor olma ile riskli finansal araglara yatrim yapilmasi
arasinda anlamli bir iliski saptanamamaistir. Bagka bir deyisle, riskli finansal araglara

yatirim yapilmas1 bakimindan calistyor olma ile ¢aliymama arasinda anlamli bir

80



farklilik bulunmamaktadir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda, ¢alisan 6grencilerin bir
kisminin riskli yatirimlardan kagmmasi etkili olabilecegi gibi, ¢alismayan
ogrencilerin bir kismmnin riskli finansal yatirimlari tercih etmesi de etkili olabilir.
Irrasyonel yaklasimla yatrim yapilan bir ortamda (objektif ve algilanan finansal
okuryazarligmn riskli yatirimlar tizerinde etkili olmamast) yatirim yapma davranigini
aciklayan pek ¢ok faktorln riskli yatirim yapma davranisi iizerindeki agiklayiciligini
yitirmesi siirpriz degildir.

Ebeveyn ya da kardesler arasinda finans alaninda ¢alisan birinin bulunmasinin
o kiginin finans bilgisi ve bu alandaki tecriibesi vasitasiyla diger aile bireyleri
tizerinde pozitif bir digsallik yaratmasi beklenebilir. Literaturdeki bulgular bu
yondeki bir dnermeyi desteklemektedir (Jorgensen ve Savla, 2010; Kappal ve
Rastogi, 2020; Khawar ve Sarwar, 2021; Chawla, Bhatia ve Singh, 2022). Model 1
baglaminda ulasilan bulgular, literatiirdeki bulgular1 ve s6z konusu Onermeyi
desteklemektedir. Ailesinde finans alaninda calisan bulunan 6grenciler finansal
araglara yatirnrm yapmaya daha meyillidirler. Ancak Model 2 baglaminda ulasilan
bulgular bu dogrultuda degildir. Ailesinde finans alaninda calisan bulunanlarla
bulunmayanlar arasinda riskli finansal araglara yatirim yapilmasi bakimindan anlamli
bir farklilik bulunmamaktadir. Bu durum, ailesinde finans alaninda ¢alisan bulunan
ogrencilerin bir kismmin riskli finansal araglara yatirim yapmaktan kagmmasimdan
kaynaklanabilecegi gibi, ailesinde finans alaninda ¢alisan bulunmayan 6grencilerin
bir kismmin riskli finansal araglara yatrim yapmayr tercih etmesinden
kaynaklanabilir. Ebeveynlerin ¢ocuklar1 tizerindeki korumaci yaklagimmin finansal
yonlendirmeye de yansidigi varsayildiginda, ailesinde finans alaninda ¢alisan
bulunan 6grencilerin riskli yatirimlara yonelme yoniinde genel bir egilimlerinin
olmayigi akla yatkin bir senaryo olabilir. Ailesinde finans alaninda c¢aligan
bulunmayan Ogrencilerin riski hakkinda fikir sahibi olmadiklar1 yatirimlara
girigmeleri de aile yonlendirmesinin eksikliginden kaynaklanabilir ve bu da akla
yatkin bir senaryodur. Ancak olasiliktan ibaret olan bu senaryolarin gegerliliginin
teyit edilmesi i¢cin bu konu Ozelinde daha kapsamli bir ¢aligma yapilmasi

gerekmektedir.
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Literatiir bulgular1 egitim diizeyi ile hem yatirim piyasalarina katilim (Guiso ve
Jappelli, 2005; Campbell, 2006; Van Rooij, Lusardi ve Alesie, 2011; Aren ve
Aydemir, 2015; Aren ve Canikli, 2019), hem de riskli yatirim piyasalarina katilim
(Guiso ve Jappelli, 2005; Van Rooij, Lusardi ve Alesie, 2011) arasinda dogru yonlii
bir iligkiyi desteklemektedir. Ancak bu ¢alismada gerek Model 1 gerekse de Model 2
baglaminda wulasilan bulgular literatiirle paralellik gostermemektedir. Lisans
ogrencisi olma 6n lisans 6grencisi olmaya kiyasla, finansal araglara ve riskli finansal
araglara yatirim yapilmasi tizerinde etkili bir faktor degildir. Bu noktada s6zi edilen
literatiir bulgularinin  spesifik olarak O6grenim hayatin1 siirdiiren  Universite
ogrencilerine yonelik calismalardan elde edilmedigini belirtmekte yarar vardir.
Universite dgrenciligi bir 6grenme siirecidir. Bu siire¢ tamamlanmadan 6grenim
dizeyleri arasindaki farkliliklarin fiili sonuglar dogurmasini beklemek makul bir
yaklagim olmayacaktir. Ayrica bu ¢caligmanin 6rneklemlerinde yer alan gézlemlerin
tamamu tniversite 6grencisidir. Bu bakimdan aralarinda bir farklilik yoktur. Fark,
lisans ya da 6n lisans 6grencisi olmalar1 bakimindan ortaya ¢ikmaktadir. Ancak bu
farklilik heniiz sonu¢ doguracak kadar belirginlesmemistir. Zira Model 1 ig¢in
faydalanilan orneklemdeki katilimeilarin %56’s1, Model 2 i¢in faydalanilan
orneklemde yer alan katilimcilarin yaklasik %54°likk kismi heniiz birinci smif
ogrencisidir. Bu durum 6grenim diizeyinin yatirim piyasalarina ve riskli yatirim
piyasalarina katilim iizerinde agiklayict bir faktér olmamasina yonelik mantikli bir
aciklamadir. Bununla birlikte, lisans ya da 6n lisans 6grencisi olunmasi1 akademik
basari ile iliskilendirilebilir. Bu da akademik basarinin finansal araclara ve riskli
finansal araclara yatirim yapilmasi tizerinde etkili bir faktor olmadigimi ortaya
koymaktadir. Cahgmanm &rneklemlerini olusturan Saglik Bilimleri Universitesi
Ogrencilerinin tamami saglik temali programlarda Ogrenim gormektedir. Bu
programlar arasindan saglik yonetimi Ve saglik kurumlari isletmeciligi programlari
cikartildiginda, Ogrencilere temel ekonomi ve finans okuryazarhigi kazandiracak
miifredata sahip programlar Universite biinyesinde yer almamaktadir. Orneklemleri
olusturan Ogrencilerin biliylik ¢ogunlugunun birinci smif oldugu gbéz Oniine
alindigida, bu 6grencilerin biiyiik cogunlugunun bu ¢alismaya katildiklar1 esnada
tiim programlarm aldig1 ortak dersleri ve kendi programlarinin giris seviyesindeki

derslerini aldigini sdylemek miimkiindiir. Bu da farkli 6grenim diizeylerinde dahi
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olsalar ogrencilerin yatirimla ilgili meselelere ilgi duyma baglaminda homojene
yakmsayan bir dagilim gostermelerine neden olmaktadir. Yatirim piyasalarina
katilim oranlar1 da bu yondeki 6nermeyi desteklemektedir. Model 1 i¢in faydalanilan
orneklemde yatirim piyasalarina katilim orani lisans 6grencileri igin %38,02 iken, 6n
lisans dgrencileri i¢in %39,86°dir. Lisans 6grencilerinin finansal yatirimlara 6n lisans
ogrencilerine nazaran daha fazla ilgi gosterdigi, ancak her iki oranin birbirine yakin
oldugu goriilmektedir. Model 2 i¢in faydalanilan Orneklemde riskli yatirim
piyasalarina katilim orani lisans 6grencileri i¢in %40 iken, On lisans dgrencileri igin
%50°dir. Goriildigi tizere, On lisans 6grencileri lisans 6grencilerine kiyasla riskli
finansal araglara belirgin bigimde daha fazla ragbet gostermistir. Lisans 0grencisi
olmanin yatirim piyasalarina ve riskli yatirim piyasalarma katilimi belirgin bir
big¢imde artrmadigi bir senaryoda, regresyon tahminlerinin 6grenim diizeyinin
anlamli bir faktor olarak yatirim piyasalarina ve riskli yatirim piyasalarmna katilim
iizerinde aciklayici bir etkisinin bulunmadigini ortaya koymasi sasirtict degildir. Bu
noktadan hareketle Model 1 ve Model 2 baglaminda ulasilan bulgularm beklentilerle

uyumlu oldugu soylenebilir.

Model 1 i¢in yararlanilan 6rneklemde yer alan gézlemlerin %951, Model 2 i¢in
yararlanilan 6rneklemdeki gozlemlerin %94l 18 — 24 yas araliginda yer almaktadir.
Dolayisiyla 6grenciler arasinda biiylik yas farklar1 s6z konusu degildir. Ancak buna
ragmen, yasin yatirim piyasalarma katilimda etkili bir faktér olarak yer aldigi
goriilmektedir. Universite dgrencili§inin ebeveyn giidiimiinden bagimsiz bir birey
olmaya giden yolda yar1 otonom bir siire¢ oldugu kabul edildiginde, pek cok 6grenci
tilketim, tasarruf ve yatwrim kararlarmi kendi baslarina ilk kez {iniversitede
bulunduklar1 zaman zarfi igerisinde almaktadir. Bunun da bireysel finansal kararlar
alinmast noktasinda Ogrenciler nezdinde zaman igerisinde biling, tecriibe ve
farkindalik olusturmasi beklenebilir. Boylece yasi ilerleyen 6grenciler yatirim yapma
egilimine sahip olabilirler. Ulagilan bulgular, Van Rooij, Lusardi ve Alesie (2011),
Munir vd. (2020) ve Cavusoglu, Eksi ve Sit (2023) tarafindan ulasilan bulgularla
uyumludur. Ote yandan, yasmn riskli yatirim piyasalarma katilim iizerinde anlamli bir
etkiye sahip olmadig1 goriilmektedir. Bu yondeki bulgu, Aren ve Canikli (2019) ile

uyumludur. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda gorece yast geng olan katilimcilardan
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bazilarinin riskli finansal araglara ilgi duymasi etkili olmus olabilecegi gibi, yasi
gorece yiiksek olan bazi katilimcilarin daha gilivenilir finansal araglara yonelmis
olmasi da etkili olmus olabilir. Ayrica, drneklemlerde yer alan gézlemler arasindaki
yas farkliliklarinin ¢ok belirgin olmayisi, yasin yatirim piyasalarma katilim Gzerinde
etkili bir faktdor olmasina her ne kadar engel olmasa da, yasmn riskli yatirim
piyasalarina katilim {izerinde agiklayici bir faktor olamamas: iizerinde etkili olmus

olabilir.

Universite dgrencilik donemi, bireylerin finansal agidan heniiz tam bagimsiz
olmadiklari, ancak finansal agidan bagimsiz olmak ve hayatlarinin olgunluk evresine
girmek icin gereken becerileri aktif olarak 6grendikleri ve bu donemde edindikleri
finansal aligkanliklar1 gelecege aktardiklari bir donemdir. Ortalama bir {iniversite
ogrencisinin finansal olarak biiyiik dl¢lide ailesine bagimli oldugu, yiiksek bir yatirim
biitcesine sahip olmadig1 kabul edildiginde, bilingsiz bir yatirim yapmanin neden
olabilecegi bireysel kayiplar sinirli olabilir. Ancak yatirim yapma kiiltiiriiniin
bilingsiz yatirim kararlar1 alma etrafinda sekillendigi bir ortamda, iiniversite sonrasi
siirecte calisma hayatina girildiginde daha biiyiik yatirim biit¢eleriyle daha biiyiik
kayiplarin yasanmasi olasidir. Bu bakimdan, finansal yatwrimlara ilgi duyan
tiniversite 6grencilerinin, en geg, ¢alisma hayatma girmelerinden ve aktif birer birey
olarak ekonomi i¢inde yer almalarindan 6nceki son durak olarak nitelendirilebilecek
liniversite 0grenimleri siirecinde, risklerini dogru yonetebilmelerine imkan taniyacak
finansal donanima asgari diizeyde sahip olmalar1 gerekmektedir. Hayatin kendisinin
basli basina bir 6grenme siireci oldugu diisiiniildiigiinde, {iniversite sonrasi silirecte de
bireysel finans alaninda hem teorik hem de pratik bilgiyle finansal donanimlarini
giiclendirmelidirler. Bilingsiz yatirim kararlar1 baglaminda finansal okuryazarlik
eksikligi yalnizca bireyler 6zelinde sonu¢ dogurmamakta, finansal sisteme ve
ekonominin bittnine de g¢esitli maliyetler ¢ikarmaktadir. Finansal piyasalar,
sirketlerin bor¢lanma ve ortaklik senetlerini ihrag ettikleri ve kendileri igin
finansman yarattiklar1 6nemli finansman opsiyonlaridir. Finansal araglara bilingsizce
yapilan yatirimlar dolayisiyla ciddi zararlara ugrayan, hatta sermayesini kaybeden
yatirimcilar, yasadiklar1 olumsuz deneyimlerin etkisiyle tekrar dénmemek Uzere

yatirim piyasalarindan uzaklasabilir. Bu da finansal piyasalarin derinligini azaltarak
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sirketlerin ~ ihtiyag¢ duyduklar1 kaynaklara etkin bi¢cimde erigebilmelerini
giiclestirebilir. Siglasan finansal piyasalar finansal soklara karsi ¢ok daha kirilgan
hale gelebilir. Eriyen sermayeler ekonomide 6zel tasarruflarin diisiik kalmasma ve
ekonomik bilylmenin potansiyelinden uzaklasmasina neden olabilir. Bilingsizce
kredi kullanilarak yapilan yatirimlar bireysel iflaslara yol agabilecegi gibi, verdigi
borcu tahsil edemeyen kredi kuruluslarinin alacagmi tahsil edememesine neden
olabilir. Benzer vakalarin kitlesel boyutlarda meydana gelmesi halinde bankacilik
sisteminin biitiiniinii tehdit eden bir likidite krizi ortaya ¢ikabilir. Tiim bu sayilanlar
disiik finansal okuryazarhigin bireysel sonuglarinin 6tesinde finansal sistemde ve
ekonominin butinunde yol agabilecegi zararlara sadece birkag Ornektir. Devlet
otoritesi, politika yapict ve uygulayic1 sifatiyla, kurumlar1 araciligiyla finansal
okuryazarlik bilincinin gen¢ nesillere yerlestirilmesi ve temelden baslanarak ileri
diizeylere kadar finansal okuryazarliklarmin gelistirilmesi amaciyla eylem planlari
gelistirmeli, bireysel finans egitimlerini ¢esitli platformlar iizerinden erisilebilir
kilmalidir. Bu yondeki politikalar, es anli olarak, finansal yatirimcilar1 haksiz
uygulamalardan ve manipiilatif girisimlerden koruyacak caydirici regiilasyon
mekanizmalariyla gliclendirilmelidir. Finansal egitim bir opsiyon olmanin 6tesinde,
ilkdgrenimden {liniversite 6greniminin sonuna kadar olan siirecte, en basit formundan
en sofistike formuna kadar, miifredatlarin i¢inde zorunlu egitimin bir parcasi olarak
yer almalidir. Paranin ve servetin degerinin zamana bagh olarak degisim gosterdigi
gercekligi altinda finansal okuryazar olmak bir opsiyon degil, bir zorunluluktur. Bu
noktada, fakilte — boliim ayrimi yapilmaksizin tiniversitelerin bitin boltmlerinin
miifredatlarma tipki diger zorunlu ortak dersler (Tiirk dili, Atatiirk ilkeleri ve inkilap
tarihi, yabanci dil, hukuka giris vb.) gibi zorunlu finansal okuryazarlik dersleri
eklenmelidir. Zira bireysel finansla ilgili meseleler yalnizca belli akademik branslari
ve meslek gruplarmi ilgilendirmemekte, herhangi bir sosyal grup ayut etmeksizin
toplumun tamamimi ilgilendirmektedir. Lise ve Oncesi diizeydeki okullarin
miifredatlarma da seviyeleri ile uyumlu zorunlu finansal okuryazarlik dersleri dahil
edilmelidir. Finansallarin yonetilmesinde matematiksel yeteneklerin, teknoloji
kullaniminin ve kriz yonetiminin biiyiik 6neme sahip oldugu diisiiniildiiglinde,
finansal okuryazarlik egitimlerinin matematiksel yetenekleri, dijital okuryazarligi ve

yatirime1 psikolojisini giiglendirecek egitimlerle de desteklenmesi dnerilmektedir.
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